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Analisis Manajemen Dana Pada Perusahaan Industri Makanan Dan 
Minuman (Studi Kasus Perusahaan Manufaktur Industri Makanan Dan 
Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia) 
Funding Management Analysis of Food and Beverage Company (Study 
Case on Manufacture Food and Beverage Company That Are Enlisting on 
Indonesia Data Exchange) 
 
Nurul Rahmi Palangkey 
Muhammad Sobarsyah 
A.M. Nur Baumassepe 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kemampuan perusahaan dalam 
mengelola dananya secara efisien. Data penelitian ini diperoleh dari laporan 
keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar 
Sejahtera Food dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk yang telah di publish di BEI. 
Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
tidak efisien dalam pengelolaan dananya dan PT Ultra Jaya Milk Industry adalah 
perusahaan yang paling efisien dalam pengelolaan dananya. PT Ultra Jaya Milk 
Indutry unggul dalam tiga dari lima rasio yang diuji cobakan, yakni rasio net profit 
margin, rasio return on investment dan rasio tingkat perputaran modal kerja. 
Sedangkan PT Mayora Indah Tbk unggul dalam rasio perputaran aktiva dan PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk unggul dalam  rasio efisiensi.  
 
Kata kunci: manajemen dana, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, efisiensi, analisis 
sumber dan penggunaan dana. 
. 
This research aims to analyze the ability of the company to manage their funding 
efficiently. Data used of this research were obtained by the financial statement of 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk that have been published by IDX. 
Research founding shows that PT Indofood Sukses Makmur Tbk is not managing 
their fund efficiently and PT Ultra Jaya Milk Industry is the most efficient company 
in order to manage their fund. PT Ultra Jaya Milk is in the best on three ratio 
among five ratio that has been used in this research which is net profit margin 
ratio, return on investment ratio and working capital turnover ratio. Meanwhile, PT 
Mayora Indah Tbk is number one at total assets turnover ratio and PT Tiga Pilar 
Sejahtera is best on the efficiency ratio. 
 
Keyword: funding management, profitability ratio, activity ratio, efficiency, source 
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1.1 Latar Belakang 
Salah satu hal yang akhir-akhir ini sering dikeluhkan oleh para pelaku usaha 
adalah tingginya harga bahan baku yang mereka gunakan dalam kegiatan 
produksinya, sehingga menambah beban perusahaan. Pemicu utama dalam hal ini 
adalah melemahnya nilai tukar rupiah terhadap valuta asing (dollar) , karena banyak 
dari perusahaan produsen di Indonesia yang masih bergantung pada bahan mentah 
yang diimport. Sehingga, ketika harga dollar semakin mahal mereka harus 
mengeluarkan dana lebih untuk membeli bahan baku. 
Ancaman dampak melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dollar memang 
sangat dirasakan Indonesia setahun belakangan ini. Hingga September 2015 saja, 
nilai tukar rupiah telah mencapai angka diatas Rp 14,584,- per USD 1,-. Dalam 
kurun waktu September 2014 hingga September 2015 harga rupiah melemah 
sebesar 25% dari Rp 11,651,- menjadi Rp 14,584,- Sehingga tidak heran banyak 
perusahaan yang mengeluhkan dampak melemahnya nilai tukar rupiah. Berikut 






Gambar 1.1 Grafik Perubahan Kurs USD 
 
Berdasarkan grafik atau gambar 1.1 diatas dapat dilihat bahwa trend 
pergerakan harga kurs USD terhadap Rupiah naik secara tajam dalam satu tahun 
terakhir ini. Hal ini berdampak terhadap penurunan keuntungan perusahaan akibat 
tingkat daya beli masyarakat yang melemah. Sebahagian dari masyarakat 
mengeluhkan ketidak mampuan mereka dalam memenuhi kebutuhan sehari-hari 
karena harga barang yang terus melonjak naik di pasaran. 
Ketidakstabilan perekonomian  Indonesia, mengharuskan peran manajemen 
dalam perusahaan sangat penting diperhatikan dalam menjaga kesehatan keuangan 
perusahaan. Untuk mencapai kesehatan keuangan tersebut berbagai upaya dan 
kerja keras selalu dilakukan, salah satunya adalah dalam melakukan analisis-
analisis di bidang keuangan. 
Salah satu indikator penting dalam manajemen keuangan perusahaan 
menciptakan kondisi keuangan yang sehat dapat dilihat dari kemampuannya dalam 





modal kerja, dan sumber-sumber lain yang digunakan untuk mendanai aktivitas 
operasi perusahaan. Setiap harinya perusahaan memerlukan dana untuk memenuhi 
aktivitas-aktivitasnya, baik itu untuk kegiatan investasi, maupun dalam memenuhi 
kebutuhan operasionalnya sehari-hari, seperti membayar gaji karyawan, memenuhi 
kebutuhan bahan baku maupun membayar hutang. Itulah mengapa pengelolaan 
dana yang baik sangat penting halnya bagi perusahaan. 
Dana yang dibutuhkan oleh perusahaan untuk membelanjai kegiatan 
operasinya sehaari-hari disebut modal kerja. Pengelolaan modal kerja yang tepat 
tidak hanya ditinjau dari bagaimana perusahaan membelanjakan atau menggunakan 
dananya tetapi juga dari sumber-sumber dana itu sendiri. Pemilihan sumber dana 
yang salah untuk sebuah penggunaan modal kerja akan menimbulkan masalah 
dalam perusahaan yang dapat berakibat fatal pada tingkat efisiensi perusahaan. 
AlShubiri (dalam Ademola,2014) mengungkapkan bahwa “Kebutuhan untuk 
modal kerja yang memadai sangatlah penting. Layaknya aliran darah dalam tubuh 
yang diperlukan untuk menunjang kehidupan manusia, aliran dana sangat penting 
untuk menunjang kehidupan perusahaan. Jika modal kerjanya lemah, perusahaan 
akan kesulitan untuk menambah kekayaanya ataupun bertahan.”  
Profitabilitas dan efisiensi adalah dua hal yang sangat erat kaitannya. 
Penggunaan modal kerja yang efisien menjadikan setiap rupiah yang diinvestasikan 
dalam kegiatan perusahaan mampu memberikan keuntungan atau profitabilitas  
yang semaksimal mungkin bagi perusahaan. Profitabilitas atau kemampulabaan 
perusahaan menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.  
Kung’U (2015:133) dalam jurnalnya menyimpulkan “Ada hubungan yang 





Tingkat modal kerja secara signifikan mampu menejelaskan profitabilitas 
perusahaan manufaktur di Kenya.” 
Efektif tidaknya sebuah manajemen keuangan perusahaan dalam mengelola 
aset dan modalnya dapat tercermin dalam analisis rasio-rasio profitabilitas. Rasio 
profitabilitas ini digunakan untuk mengukur sampai seberapa besar efektivitas 
manajemen dalam mengelola aset dan equity yang dimiliki perusahaan untuk 
menghasilkan laba. Jumlah rasio ini mencerminkan kemampulabaan dan efektivitas 
penggunaan aset perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik pula efektivitas 
dari penggunaan aset. 
Analisis sumber dan penggunaan dana sendiri memberikan sebuah 
gambaran bagaimana perusahaan menggunakan modal kerjanya. Dengan analisis 
ini dapat diketahui sumber-sumber dan penggunaan-penggunaan dana mana saja 
yang kurang tepat. Sehingga, ketika dikaitkan dengan tingkat profitabilitas 
perusahaan akan didapatkan hasil penelitian yang mampu menggambarkan sebaik 
apa tingkat efisiensi perusahaan. 
Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa 
besar efektivitas perusahaan dalam menggunakan sumber dayanya yang berupa 
aset. Sehingga, untuk mengukur tingkat efisiensi manajemen dana dalam penelitian 
ini penggunaan rasio aktivitas penting adanya. Penggunaan rasio ini menunjukkan 
sebesar apa tingkat efisiensi perusahaan dalam menggunakan asetnya dan 
seberapa cepat pengembalian dana dalam bentuk kas. 
Makanan dan minuman merupakan kebutuhan pokok yang harus dipenuhi 
oleh setiap orang, setiap harinya. Sehingga dalam kondisi ekonomi yang terpuruk 





yang besar bagi  negara. Industri makanan, minuman, dan tembakau tercatat 
sebagai penyumbang PDB terbesar terhadap total PDB industri pengolahan 
nonmigas sejak tahun 2008. Kontribusi tersebut terus melonjak dari sebelumnya 
30,4% tahun 2008 menjadi 35,76% pada 2013 dan 37,94 pada kuartal III-2014. 
(www.kemenperin.go.id) 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar 
Sejahtera Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk merupakan empat perusahaan 
manufaktur raksasa di Indonesia yang bergerak di bidang makanan dan minuman. 
Dengan kemampuannya untuk menjadi perusahaan manufaktur raksasa di industri 
makanan dan minuman, menganalisis manajemen dana keempat perusahaan 
tersebut menjadi hal yang menarik. Sehingga, dapat dilihat apakah dana yang 
dimiliki telah dikelola dengan efisien sehingga dapat meningkatkan profitabilitas 
perusahaan masing-masing. Berikut ini adalah Tabel Ranking By Total Assets 















Tabel 1.1 Ranking By Total Assets (million Rp) 2011-2014 
No Company 2011 2012 2013 2014 
1 PT Indofood Sukses Makmur Tbk 53,716,000 59,389,400 77,611,400 85,938,900 
2 PT Mayora Indah Tbk 6,599,846 8,302,506 9,710,223 10,291,108 
3 PT Tiga Pilar Sejahtra Food Tbk 3,590,309 3,867,576 5,020,824 7,371,846 
4 PT Ultrajaya Milk Tbk 2,179,182 2,420,794 2,811,621 2,917,084 
5 PT Multi Bintang Indonesia Tbk 1,220,813 1,471,374 1,822,689 2,231,051 
6 PT Siantar Top Tbk 934,766 1,249,841 1,782,147 2,142,894 
7 PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 823,360 1,204,944 1,484,000 1,700,204 
8 PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 759,137 1,027,000 1,470,059 1,284,000 
9 PT Delta Djakarta Tbk 696,167 891,000 1,069,000 1,239,000 
10 PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 421,366 745,307 867,041 991,947 
11 PT Akasha Wira International Tbk 316,048 682,611 681,832 649,500 
12 PT Sekar Laut Tbk 214,200 389,094 497,700 620,929 
13 PT Tri Banyan Tirta Tbk 213,000 289,000 441,064 504,865 
14 PT Sekar Bumi Tbk 191,336 249,800 302,000 331,600 
Sumber:IDX (Internet Data Exchange) 
Tahun:2011-2014 
 
Berdasarkan tabel diatas, dapat terlihat bahwa PT Indofood Sukses Makmur 
Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Tbk dan PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk merupakan empat perusahaan dengan jumlah aset terbanyak selama 
empat tahun terakhir dari 14 perusahaan sejenis yang terdaftar di BURSA EFEK 
INDONESIA. Di dalam jumlah aset perusahaan terkandung kas, piutang dan 
persediaan yang merupakan nilai dari unsur-unsur modal kerja. Sehingga, 
mengetahui jumlah aset perusahaan merupakan hal yang penting dalam 





Ikram (2012) melalukan penelitian dengan judul “Analisis Efisiensi 
Penggunaan Dana Pada PT Aura Planindo Askari”. Dengan periode pengamatan 
sejak tahun 2002-2011. Variable yang digunakan terdiri dari rasio rentabilitas, total 
assets turnover, serta analisis sumber dan penggunaan dana. Variable ini digunakan 
untuk melihat hubungan antara pengelolaan dana dengan tingkat efisiensi 
perusahaan. Dari hasil penelitian ini, menunjukkan bahwa PT Aura Planindo Askari 
belum efisien dalam penggunaan dananya. 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis tertarik 
mengadakan penelitian dengan judul “Analisis Manajemen Dana Pada 
Perusahaan Industri Makanan Dan Minuman (Studi Kasus Pada Perusahaan 
Manufaktur Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia) 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, rumusan masalah penelitian 
adalah: 
1. Apakah PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
Indonesia telah menggunakan dana yang ada secara efisien? 
2. Manakah dari PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, 
PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 






1.3 Tujuan Penelitian 
1. Untuk mengetahui apakah PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora 
Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk telah menggunakan dananya secara efisien. 
2. Untuk mengetahui manakah dari PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT 
Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya 
Milk Industry Tbk  yang paling efisien dalam penggunaan dananya 
 
1.4 Kegunaan Penelitiaan 
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Kegunaan Teoritis 
a. Hasil penelitian dapat digunakan untuk menambah referensi dibidang 
karya ilmiah yang dapat mengembangkan ilmu pengetahuan 
manajemen keuangan. 
b. Penelitian ini mungkin merupakan latihan dan pembelajaran dalam 
menerapkan teori yang diperoleh sehingga menambah pengetahuan, 
pengalaman dan dokumentasi ilmiah. 
2. Kegunaan Praktis 
a. Dapat memberikan informasi serta gambaran mengenai analisis 
manajemen dana ditinjau dari analisis sumber dan penggunaan dana 
serta rasio profitabilitas pada PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT 
Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra 





b. Dapat dipergunakan sebagai bahan masukan bagi pihak-pihak yang 
berkepentingan langsung dengan penelitian ini. 
1.5 Sistematika Penulisan 
BAB I  :PENDAHULUAN 
Berisi latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan 
penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. 
BAB II  :TINJAUAN PUSTAKA 
Menguraikan teori-teori yang mendasari pembahasan secara detail 
dan dipergunakan sebagai dasar untuk menganalisis data-data yang 
diperoleh dari perusahaan yaitu tentang pengertian laporan 
keuangan, arti penting laporan keuangan, analisis sumber dan 
penggunaan dana, analisis rasio keuangan, jenis-jenis rasio 
keuangan, pihak yang berkepentingan terhadap laporan keuangan, 
tinjauan penelitian sebelumnya, dan kerangka pikir. 
BAB III :METODE PENELITIAN 
Dalam bab ini akan disajikan tentang berbagai metode penelitian 
meliputi jenis penelitian, obyek penelitian, data dan sumber data, 
metode pengumpulan data dan metode analisis data. 
BAB IV :ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Dalam bab ini disajikan analisis sumber dan penggunaan dana serta 





BAB V :PENUTUP 
Dalam bab ini menguraikan kesimpulan dari hasil penelitian dan 






2.1 Pengertian dan Fungsi Manajemen Keuangan 
2.1.1 Pengertian Manajemen Keuangan 
Manajemen keuangan selalu berorientasi pada kesejahteraan pemilik 
usaha dan nilai perusahaan. Tidak ada satu orang atau satu lembaga pun yang 
ingin mendirikan perusahaan dengan tujuan untuk tidak menambah nilai 
perusahaan. Hal ini menjadikan keberadaan manajemen keuangan sebagai 
suatu hal yang penting bagi perusahaan.  
Keown (2011:1) menyimpulkan “manajemen keuangan adalah cara 
menciptakan dan menjaga nilai ekonomis atau kekayaan dimana pengambilan 
keputusan harus difokuskan pada penciptaan kekayaan dengan keputusan 
keuangan seperti ketika memperkenalakan produk baru, kapan melakukan 
investasi dalam aset baru, kapan harus mengganti aset yang sudah ada, kapan 
melakukan pinjaman dari bank, kapan menerbitkan saham atau obligasi, kapan 
memperluas kredit pelanggan, dan berapa banyak kas harus dipertahankan.” 
Selanjutnya menurut  Halim (2007:1) “manajemen keuangan adalah 
memaksimalkan kesejahteraan pemilik perusahaan atau memaksimalkan nilai 
perusahaan.” Melihat pentingnya peranan manajemen keuangan maka seiring 
dengan berjalannya waktu manajemen keuangan terus berkembang mengikuti 
perkembangan zaman dan kebutuhan perusahaan masa kini. Selain itu 
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perkembangan teknologi dan informasi juga membawa perubahan dibidang 
manajemen keuangan. 
2.1.2 Fungsi Manajemen Keuangan 
Fungsi manajemen keuangan pada dasarnya adalah pengambilan 
keputusan-keputusan keuangan perusahaan. Pengimplementasian fungsi 
keuangan dalam pengambilan keputusan ini dimaksudkan untuk meningkatkan 
nilai atau kekayaan perusahaan. Sehingga dalam aktivitas perusahaan sehari-
harinya selayaknya selalu memperhatikan faktor keuangan. 
Menurut Halim (2007:2) fungsi manajemen keuangan pada dasarnya 
adalah sebagai pengambilan keputusan di bidang keuangan (financial decision). 
Tentunya keputusan-keputusan tersebut merupakan keputusan yang relevan dan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (value of the firm). Keputusan yang 
relevan dan berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah sebagai berikut. 
1. Keputusan Investasi (Investment Decision) 
Keputusan investasi yang dikatakan efektif akan tercermin pada 
pencapaian tingkat imbalan hasil (rate of return) yang maksimal. 
Dengan melakukan investasi berarti perusahaan menggunakan dana 
dengan harapan mampu menghasilkan arus kas masuk (cash inflow) 
pada waktu-waktu-waktu mendatang melebihi nilai investasi awal 
selama periode tertentu. 
2. Keputusan Pembelanjaan (Financing Decision) 
Karena penggunaan dana merupakan arus kas keluar (cash outflow), 
maka keputusan investasi (investment decision) yang layak dibiayai 
selanjutnya dicarikan sumber dananya. Keputusan mengenai sumber 
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dana yang akan digunakan (apakah sumber dana internal atau 
eksternal, jangka pendek ataukan jangka panjang) disebut keputusan 
pembelanjaan (financing decision). Keputusan pembelanjaan yang 
dikatakan efektif akan tercermin pada biaya dana (cost of fund) yang 
minimal. 
3. Kebijakan Deviden (Deviden Policy) 
Kebijakan dividen pada prinsipnya menyangkut keputusan mengenai 
berapa persen dari laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan 
kepada pemegang saham dalam bentuk dividend an berapa persen 
yang akan ditahan dalam bentuk laba guna membiayai investasi di 
masa mendatang. 
 
2.2 Pengertian Laporan Keuangan 
Dalam menganalisis keuangan perusahaan tentu saja diperlukan sebuah 
laporan keuangan, baik itu dalam analisis rasio keuangan maupun manajemen 
dana perusahaan. Oleh karena itu pembahasan singkat mengenai laporan 
keuangan dibutuhkan dalam penulisan penelitian ini. Laporan keuangan dibuat 
untuk memberikan informasi-informasi yang dibutuhkan mengenai keadan 
keuangan perusahaan. 
Brealy dan Myers (2014:817) menarik kesimpulan yang berkaitan dengan 
laporan keuangan sebagai berikut. 
Public companies have a variety of stakeholders, such as shareholders, 
bondholders, bankers, suppliers, employees, and management. All these 
stakeholders need to monitor the firm and to ensure that their interest are being 
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served. They rely on the company’s financial statements to provide the necessary 
information. 
Menurut Munawir (2008:19) hasil akhir dari proses akuntansi adalah 
seperangkat laporan yang dinamakan laporan keuangan (financial statement). 
Dari proses akuntansi tersebut dihasilkan tiga laporan utama, (1) balance sheet 
atau statement of financial position atau neraca, (2) income statement atau 
laporan laba rugi, dan (3) statement of cash flow atau laporan arus kas dan 
sebagai tambahan dapat pula disusun laporan perubahan modal. 
Lebih lanjut menurut Fahmi (2011:2) laporan keuangan merupakan suatu 
informasi yang menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan, dan lebih 
jauh informasi tersebut dapat dijadikan sebagai gambaran kinerja keuangan 
perusahaan tersebut. 
Keown dkk (2011:34) berpendapat bahwa : “Karena pemilik perusahaan 
besar ridak mempunyai akses informasi internal tentang operasional perusahaan, 
mereka harus bersandar pada informasi umum dari sumber manapun. Salah satu 
sumber yang penting informasi adalah laporan keuangan yang disajikan oleh 
akuntan perusahaan. Walaupun informasi ini tidak sempurna, tetapi merupakan 
sumber penting digunakan oleh orang luar untuk menilai aktivitas perusahaan.” 
Berdasarkan beberapa uraian diatas, maka dapat ditarik kesimpulan 
bahwa laporan keuangan adalah suatu hasil akhir dari proses akuntansi yang 
digunakan sebagai alat untuk memberikan informasi mengenai kondisi keuangan 
perusahaan. Laporan keuangan sangatlah dibutuhkan dalam pengambilan 




2.3 Dana Dan Modal Kerja 
Dana dan modal kerja memiliki kaitan yang sangat erat. Dana yang 
dibelanjakan oleh perusahaan dalam mendanai aktivitasnya sehari-hari disebut 
sebagai modal kerja. Efisiensi penggunaan modal kerja penting adanya, agar 
setiap dana yang dihimpun dan digunakan perusahaan dapat dimanfaatkan 
sebaik-baiknya guna menghasilkan laba perusahaan. 
Menurut Kasmir (2008:249) “Dana sebagai modal kerja merupakan dana 
yang digunakan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan terutama 
yang memiliki jangka waktu pendek. Sebagai modal kerja diartikan seluruh aktiva 
lancar atau setelah dikurangi dengan hutang lancar.” 
Menurut Sutrisno (2005:254) “Pada laporan sumber dan penggunaan 
dana dalam arti kas, maka setiap ada tambahan dana atau pengurangan dana 
akan menambah atau mengurangi kas, sedangkan dalam arti modal kerja setiap 
ada penambahan dana akan menambah modal kerja, demikian pula bila ada 
penggunaan dana akan mengurangi modal kerja. Modal kerja dalam hal ini 
merupakan modal neto yaitu selisih antara aktiva lancar dengan hhutang 
lancarnya. Karena modal kerja yang digunakan modal kerja neto, maka 
perubahan elemen-elemen modal kerja tidak akan mempengaruhi besarnya 
modal kerja.” 
“Dalam melaporkan sumber dan penggunaan dana sering terdapat 
perbedaan pendapat tentang pengertian “dana” atau “fund”. Pengertian yang 
pertama dana diartikan “modal kerja”, baik dalam arti modal kerja bruto (total 





Efisiensi merupakan suatu ukuran keberhasilan dalam pengelolaan 
sumber-sumber daya yang dimiliki guna mencapai tingkat hasil yang diinginkan 
atau bahkan melebihi hasil yang diharapkan. Efisiensi dikatakan meningkat kalau 
kita bisa menghasilkan lebih banyak dalam jumlah sumber daya yang sama, atau 
kalau kita bisa menghasilkan suatu jumlah yang sama dalam jumlah sumber 
daya yang lebih sedikit. 
Pengertian efisiensi menurut Rumui (2011) yang mengutip pernyataan H. 
Emerson yaitu “Efisiensi adalah perbandingan yang terbaik antara input 
(masukan) dan output (hasil antara keuntungan dan sumber-sumber yang 
dipergunakan) seperti halnya juga hasil optimal yang dicapai dengan 
penggunaan sumber yang terbatas. Dengan kata lain hubungan antara apa yang 
telah diselesaikan.” 
2.4.1 Efisiensi Dana 
Pengelolaan dana dalam perusahaan merupakan hal yang sangat krusial 
mengingat peran pendanaan menjadi urat nadi dalam operasional perusahaan. 
Dana sendiri menjadi alat penggerak kehidupan perusahaan, sehingga kesalah 
dalam pengelolaannya dapat menjadi hal yang fatal. Olehnya pengelolaan dana 
yang optimal dapat memberikan gambaran tentang seberapa besar kekuatan 
perusahaan dalam pengembangan kedepan. 
Sutrisno (2005:43) memberikan gambaran mengenai peran dana dalam 
perusahaan “setiap perusahaan yang melakukan kegiatannya selalu 
membutuhkan dana. Kebutuhan dana tersebut digunakan untuk membiayai 
kebutuhan investasi maupun untuk memenuhi kebutuhan operasional sehari-hari. 
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Dana yang diperlukan oleh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan operasional 
perusahaan sehari-hari, seperti pembelian bahan baku, pembayaran upah buruh, 
membayar hhutang, dan pembayaran lainnya disebut modal kerja.” 
Menurut Helfert (1996:30) “Pengelolaan dana operasi secara tepat akan 
menentukan keberhasilan kinerja perusahaan. pengelolaan dana yang tepat 
memerlukan pemahaman tentang dampak sistem terhadap keputusan investasi, 
operasi dan pembiayaan. Lebih jauh, manajer harus memahami tentang dampak 
pola operasi yang berbeda terhadap penggunaan dan sumber dana, seperti 
musim ramai dan sepi, variasi siklus, laju pertumbuhan yang cepat, dan 
penurunan yang bertahap. Semuanya ini tergantung pada pola khusus operasi 
perusahaan, dimana arus dana mungkin memiliki pola mendatar, tumbuh dan 
menurun.” 
Berdasarkan uraian diatas dapat dilihat pentingnya pengelolaan dana 
yang tepat akan menentukan keberhasilan kinerja perusahaan. Pengelolaan 
dana yang tepat menuntun perusahaan pada tingkat efisiensi yang tinggi. Ketika 
tingkat efisiensi yang tinggi telah didapatkan, maka profitabilitas atau 
kemampulabaan juga diharapkan akan hadir dalam perusahaan. 
2.4.2 Efisiensi Modal Kerja 
Modal kerja merupakan salah satu unsur yang sangat penting dalam 
perusahaan. Perusahaan tidak dapat memenuhi kebutuhan operasional untuk 
menjalankan aktivitasnya tanpa adanya modal kerja. Efisiensi modal kerja 
menunjukkan kinerja perusahaan yang baik dan efisien dalam menggunakan 
harta yang dimilikinya dalam menghasilkan profitabilitas. 
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Deloof (dalam Rozari, 2013) “Efisiensi manajemen modal kerja bertujuan 
untuk memastikan keseimbangan yang optimal antara profitabilitas dan risiko. 
Tujuan ini dapat dicapai dengan pemantauan secara terus menerus dari 
komponen modal kerja seperti kas atau setara kas, pihutang, persediaan dan 
hutang. Bahkan efisiensi manajemen modal kerja adalah bagian mendasar dari 
strategi perusahaan secara keseluruhan dalam menciptakan nilai perusahaan.” 
Menurut Sutrisno (2005:50) “Masalah yang cukup penting dalam 
pengelolaan modal kerja adalah menentukan seberapa besar kebutuhan modal 
kerja suatu perusahaan. Hal ini penting karena karena bila modal kerja 
perusahaan terlalu besar berarti ada sebagian dana yang menganggur dan ini 
akan menurunkan tingkat profitabilitas perusahaan. demikian pula bila modal 
kerja terlalu kecil akan ada risiko proses produksi perusahaan kemungkinan 
besar akan terganggu. Oleh karena itu perlu ditentukan seberapa besar 
kebutuhan modal kerja suatu perusahaan.” 
Atrill (1997:303) menarik kesimpulan mengenai pentingnya manajemen 
modal kerja yang efektif sebagai berikut. 
The management of working capital is an essential part of the short-term 
planning process. It is necessary for management to decide how much of each 
element should be held. As we shall see later, there are cost associated with 
holding both too much and too little of each element. Management must be 
aware of these in order to manage effectively. Management must also be aware 
that there may be other, more profitable, uses for the funds of the business. 
Hence, the potential benefits must be weighed against the likely costs in order to 
achieve the optimum investment. 
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2.5 Sumber dan Penggunaan Dana 
Pengelolaan dana yang efisien perlu memerhatikan mengenai sumber 
dan penggunaan dana perusahaan. Pendanaan perusahaan yang baik harus 
memperhatikan kesesuaian antara sumber dana dan untuk apa penggunaan 
dana tersebut. Sutrisno (2005:304) menjelaskan mengenai sumber dana dan 
penggunaan yang tepat bagi perusahaan sebagai berikut. 
Sumber pembelanjaan atau sumber dana perusahaan sering 
diklasifikasikan ke dalam 3 jenis (1) sumber dana jangka pendek, (2) sumber 
dana jangka menengah, dan (3) sumber dana jangka panjang. Sumber dana 
jangka pendek sering diartikan sebagai sumber dana perusahaan yang masa 
pembayarannya kurang dari atau maksimal satu tahun. Sumber dana jangka 
menengah merupakan sumber dana yang masa pengembaliannya antara satu 
tahun sampai lima tahun, sedangkan sumber dana yang pengembaliannya lebih 
dari lima tahun disebut  sebagai sumber dana jangka panjang. Pengelompokan 
sumber dana ini biasanya berdasarkan matching principle, artinya sumber dana 
jangka pendek sebaiknya digunakan untuk keperluan jangka pendek, demikian 
pula dengan kebutuhan dana jangka panjang sebaiknya dipenuhi dengan 
sumber dana jangka pendek. 
Fahmi (2014:117) menguraikan tentang penggolongan jenis-jenis sumber 
dana sebagai berikut. 
Adapun sumber-sumber dana yang biasa dipakai untuk membiayai 
pengeluaran jangka pendek adalah: 
a. Pinjaman perbankan yang bersifat jangka pendek. 
b. Hutang dagang 
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c. Factoring. Factoring merupakan suatu kondisi dimana sebuah 
prusahaan membutuhkan dana dan memiliki pihutang perusahaan, 
dimana selanjutnya pihutang perusahaan tersebut dijual kepada suatu 
lembaga yang siap menampung dan mau menerima untuk 
membayarnya seperti lembaga keuangan dan sejenisnya. 
d. Letter of Credit (LC). Letter of credit menurut M.Fuad dkk., merupakan 
janji tertulis dari bank bagi pihak pembeli untuk membayar sejumlah 
uang kepada perusahaan yang dituju (penjual) bila sejumlah kondisi 
terpenuhi. 
e. Pinjaman jangka pendek tanpa jaminan. Pinjaman jangka pendek 
tanpa jaminan yang biasaanya diperoleh di perbankan ini ada dua 
bentuk yaitu yang pertama kredit rekening koran (line of credit) dan 
kredit rekening koran yang diperpanjang (revolving line of credit).  
Adapun sumber-sumber dana yang biasa dipakai untuk membiayai 
pengeluaran jangka panjang adalah: 
a. Penjualan obligasi. Obligasi (bonds) merupakan salah satu jenis surat 
berharga yang memiliki masa waktu yang panjang, biasaanya masa 
ternornya mencapai 5 (lima) hingga 10 (sepuluh) tahun. 
b. Hutang perbankan yang bersifat jangka panjang. Di sini sebuah 
perusahaan dapat meminjam dana yang berasal dari perbankan 
dengan jangka waktu panjang seperti 10 (sepuluh) hingga 15 (lima 





2.6 Analisis Sumber dan Penggunaan Dana 
2.6.1 Pengertian Analisis Sumber dan Penggunaan Dana 
Dana merupakan hal yang penting bagi keberlangsungan hidup 
perusahaan, karena dana digunakan sebagai modal kerja untuk membiayai 
kegiatan operasional perusahaan sehari-hari. Penggunaan dana yang efisien 
merupakan hal yang penting, agar tercipta modal kerja yang efektif dalam 
mendanai aktivitas perusahaan. Salah satu teknik analisis yang dapat digunakan 
untuk melihat sumber dana dan bagaimana dana tersebut digunakan. Sehingga, 
dari hasil analisis ini dapat dilihat apakah perusahaan telah menggunakan 
dananya secara efisien. 
Brealy dan Myers (2014:856) menyimpulkan tentang laporan sumber dan 
penggunaan dana sebagai berikut. 
Sources and uses statements can likewise be simplified by defining 
sources as activities which contribute to net working capital and uses as activities 
use up working capital. In this context working capital is usually referred to as 
funds, and a sources and uses of funds statements is presented. 
“Pada umumnya dana dapat diartikan sebagai kas (dan setara kas) atau 
modal kerja. (Prastowo dan Juliaty, 2005:71). Menurut Kasmir (2008:248) 
“Analisis sumber dan penggunaan modal kerja merupakan analisis yang 
berhubungan dengan sumber-sumber dana dan penggunaan dana yang 
berkaitan dengan modal kerja perusahaan. Artinya darimana saja perusahaan 
memperoleh dana guna membiayai kegiatannya. Kemudian, dana yang sudah 




2.6.2 Fungsi Analisis Sumber dan Penggunaan Dana 
Kesimpulan dari fungsi analisis laporan sumber dan penggunaan dana 
“seperti diketahui, salah satu fungsi manajemen keuangan adalah mengatur 
sumber dan penggunaan dana sehingga tercipta pembelanjaan normal. Salah 
satu alat yang dapat digunakan adalah laporan sumber dan penggunaan dana 
yang disusun dari  laporan laba rugi, neraca awal, dan neraca akhir periode” 
(Halim, 2007:172). 
Menurut Prastowo dan Juliaty (2005:71) “Dengan menggunakan teknik 
(alat) analisis sumber dan penggunaan dana ini (analisis aliran kas), pengelola 
perusahaan akan memperoleh informasi mengenai sebab-sebab terjadinya 
surplus (deficit) kas selama periode tertentu sehingga dapat digunakan sebagai 
dasar pengambilan keputusan tentang kas.” 
Menurut Sutrisno (2005:254) “Laporan Keuangan  yang dihasilkan oleh 
perusahaan dari tahun ke tahun biasaa dimanfaatkan untuk mengetahui aliran 
dana yakni dari mana suatu dana diperoleh dan untuk apa dana tersebut 
digunakan. Apabila kita membandingkan laporan keuangan dari dua tahun yang 
berturutas, maka kita akan bisa mendeteksi aliran dana tersebut. Analisis 
terhadap aliran dana adalah untuk mengetahui bagaimana dana digunakan dan 
bagaimana dana tersebut dibelanjai. Hasil dari analisis sumber dan bagaimana 
dana tersebut dibelanjai. Hasil dari analisis sumber dan penggunaan dana 
disebut sebagai laporan sumber dan penggunaan dana.” 
Berdasarkan uraian diatas, dapat disimpulkan bahwa teknik analisis ini 
mampu membantu memberikan gambaran akan kinerja manajemen dalam 
mengelola dananya. Dari hasil gambaran ini dapat dilakukan pengambilan 
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keputusan yang tepat guna tercapainya penggunaan dana yang lebih efisien lagi. 
Hasil gambaran ini juga dapat memberikan proyeksi mengenai keadaan 
perusahaan kedepannya. 
 
2.7 Pengertian dan Jenis-Jenis Rasio Keuangan 
Fahmi (2011:107) menyimpulkan tentang definisi dari rasio keungan 
“Rasio keuangan (ratio) disebut sebagai perbandingan jumlah, dari satu jumlah 
dengan jumlah lainnya itulah dilihat perbandingannya dengan harapan nantinya 
akan ditemukan jawaban yang selanjutnya itu dijadikan bahan kajian untuk 
dianalisis dan diputuskan. Penggunaan kata rasio ini sangat fleksibel 
penempatannya, diamana itu sangat dipengaruhi oleh apa dana dimana rasio itu 
dipergunakan yaitu disesuaikan dengan wilayah keilmuannya.”  
Ada beberapa cara dalama melakukan analisis keuangan, tetapi cara 
yang paling umum dilakukan adalah dengan menggunakan rasio. Analisis rasio 
pada keuangan dilakukan dengan menghubungkan dua data keuangan dengan 
cara membagi satu data dengan data lainnya. Analisis rasio dapat menjelaskan 
saling keterkaitan antara variabel-variabel yang bersangkutan. Menurut Keown 
dkk (2011:74) “Rasio keuangan merupakan penulisan ulang data akuntansi ke 
dalam bentuk perbandingan dalam rangka mengidentifikasikan kekuatan dan 
kelemahan keuangan perusahaan.” 
Menurut Halim (2007:12) terdapat beberapa rasio keuangan yaitu: 
1. Rasio likuiditas 
2. Rasio Efisiensi 
3. Rasio leverage 
4. Rasio profitabilitas 
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Berdasarkan keempat rasio diatas, maka akan diuraikan satu persatu 
sebagai berikut: 
1. Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas digunakan untuk mengukur kemampuan 
prusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek bila telah jatuh 
tempo. Semakin tinggi rasio ini menunjukkan semakin mampu 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang segera harus dibayar. 
Namun, bila terlampau tinggi akan berpengaruh jelek terhadap 
profitabilitas perusahaan, karena ada sebagian dana yang tidak 
produktif yang diinvestasikan dalam current assets, akhirnya 
profitabilitas perusahaan tidak optimal. 
Suatu perusahaan dikatakan likuid apabila perusahaan tersebut 
mempunyai kekuatan membayar (berupa current assets) sedemikian 
besarnya sehingga mampu memenuhi segala kewajiban jangka 
pendeknya yang harus dipenuhi (berupa current liabilities). Rasio ini 
meliputi: 












2. Rasio aktivitas 
Rasio aktivitas digunakan untuk mengukur sampai seberapa 
besar efisiensi perusahaan dalam menggunakan sumber dayanya. 
Semakin tinggi rasio ini menunjukkan bahwa biaya yang dikeluarkan 
perusahaan dalam rangka menunjang perolehan penjualan semakin 
tidak efisien. Rasio ini meliputi rasio-rasio sebagai berikut: 
a. Cost efficiency =  
marketing expenses+adm.& 𝑔𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑙 𝑒𝑥𝑝.
net salaes
 
b. Cost of goods sold ratio =  
turn of goods sold (cgs)
net sales
 
c. Operating ratio =  
cgs+marketing exp.+adm.& 𝑔𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑙 𝑒𝑥𝑝.
net sales
 














3. Rasio leverage 
Rasio leverage digunakan untuk mengukur seberapa besar 
perusahaan dibiayai oleh hutang. Semakin tinggi rasio ini maka akan 
semakin jelek pula keadaan keuangan perusahaan karena semakin 
tinggi pula risiko keuangan perusahaan. Hal ini dikarenakan semakin 
besar proporsi dana yang berasal dari hutang. Rasio ini meliputi rasio-
rasio berikut: 












4. Rasio profitabilitas 
Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur seberapa besar 
efektivitas manajemen dalam mengelola aset dan equity yang dimiliki 
perusahaan untuk menghsilkan laba. Semakin tinggi rasio ini maka 
semakin baik pula efektivitas dari penggunaan aset dan diharapkan 
rasio ini dapat diperoleh melebihi interest rate/cost of capital dari dana 
yang diinvestasikan. Rasio ini meliputi rasio-rasio sebagai berikut: 








c. return on investmen (return on aset) =  
earning before interest and tax
total assets
 





2.8 Penelitian Terdahulu 
Arumdati (2006) melalukan penelitian dengan judul “Analisis Laporan 
Sumber dan Penggunaan Modal Kerja Dan Tingkat Likuiditas Perusahaan (Studi 
Perbandingan Pada Perusahaan Rokok Go Publik di Bursa Efek Jakarta)”. 
Dengan periode pengamatan sejak tahun 2002-2004. Variabel yang digunakan 
terdiri dari analisis sumber dan penggunaan modal kerja serta rasio-rasio 
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likuiditas. Variabel ini digunakan untuk melihat hubungan antara modal kerja 
dengan likuiditas  perusahaan. Dari hasil penelitian ini, menunjukkan hubungan 
yang positif atas tingkat efisiensi modal kerja terhadap likuiditas perusahaan. 
Rumui (2011)  melakukan penelitian dengan judul “Analisis Perbandingan 
Modal Kerja Sebagai Sarana Untuk Meningkatkan Efisiensi Penggunaan Dana 
Antara PT Indofood Sukses Makmur Tbk Dan PT Mayora Indah Tbk.” Dengan 
periode pengamatan sejak tahun 2006-2010. Variabel yang digunakan terdiri dari 
rasio likuiditas dan rasio aktivitas. Variabel ini digunakan untuk membandingkan 
tingkat efisiensi penggunaan dana kedua perusahaan. Dari hasil penelitian ini 
ditemukan bahwa PT Mayora Indah Tbk lebih efisien dalam penggunaan 
dananya dibandingkan PT Indofood Sukses Makmur Tbk. 
Ikram (2012) melakukan penelitian dengan judul “Analisis Efisiensi 
Penggunaan Dana Pada PT Aura Planindo Askari.” Dengan periode pengamatan 
sejak tahun 2002-2011. Variabel yang digunakan untuk penelitian ini adalah rasio 
rentabilitas serta analisis sumber dan penggunaan dana. Variabel ini digunakan 
untuk mengetahui gambaran penggunaan dana perusahaan dan tingkat efisiensi 
perusahaan. Dari hasil penelitian ini diketahui bahwa PT Aura Planindo Askari 
belum efisien dalam penggunaan dananya. 
Wibisono (2008) melakukan penelitian dengan judul “Analisis Sumber dan 
Efisiensi Penggunaan Modal Kerja Untuk Meningkatkan Likuiditas Organisasi 
(Studi Pada KPRI Universitas Brawijaya dan KPRI RSSA Malang)” Variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis sumber dan penggunaan modal 
kerja, analisis rasio profitabilitas, analisis rasio likuiditas, dan analisis rasio 
solvabilitas. Dari hasil penelitian ini diketahui bahwa posisi modal kerja 
berbanding terbalik dengan liquiditas dan solvabilitas tetapi berbanding lurus 
dengan rentabilitas.  
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Setiorini (2009) melakukan penelitian dengan judul “Analisis Pengaruh 
Modal Kerja Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Manufaktur Yang 
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)” Variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah Return On Assets dan Variabel Modal Kerja (Sales Growth 
Ratio, Financial Debt Ratio, Fixed Financial Asset Ratio, Inventaries Turnover 
Ratio, Receivable Turnover Ratio). Dari hasil penelitian ini diketahui bahwa 
variabel modal kerja memberikan memberikan pengaruh yang signifikan 
terhadap profitabilitas perusahaan. 
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2.9 Kerangka Pikir 
Setiap perusahaan tentunya membutuhkan dana sebagai modal kerjanya 
guna membiayai aktivitas operasional perusahaan sehari-harinya. Setiap modal 
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kerja yang digunakan berasal dari sumber-sumber penghimpunan dana dan 
penggunaan dana tersebut. Sumber dan penggunaan dana yang tepat akan 
menghasilkan efisiensi pada perusahaan. Dengan demikian dalam penelitian ini 
untuk mengetahui apakah penggunaan dana yang dilakukan telah efisien dapat 
diketahui dengan menggunakan perhitungan rasio aktivitas dan rasio 
profitabilitas serta analiais sumber dan penggunaan dana. Secara sistematis 


















Gambar 2.1 Kerangka Pikir 
SUMBER-SUMBER DANA: 
-Penurunan Aktiva Lancar Non 
Kas 






- Kenaikan Aktiva Lancar 
Non Kas 
- Kenaikan Aktiva Tetap 
- Penurunan Hutang 
- Penurunan Modal 
- Kerugian Perusahaan 





- RASIO AKTIVITAS 
PENGELOLAAN SUMBER 




Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian maka hipotesis yang 
diajukan adalah: 
1. Diduga bahwa PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah 
Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk telah menggunakan dana yang ada secara efisien. 
2. Diduga bahwa PT Mayora Indah Tbk adalah perusahaan yang 








3.1 Objek Penelitian 
Objek penelitian ini hanya memiliki satu variable yaitu variabel bebas 
(variabel independent) yang selanjutnya dinyatakan sebagai variabel X. Variabel 
bebas dalam penelitian ini adalah Rasio Profitabilitas yang terinci dalam Net 
Profit Margin, Return On Investment dan Rasio Aktivitas yang terperinci dalam 
Total Asset Turn Over, Working Capital Turn Over dan Efficiency Ratio Serta 
Analisis Sumber dan Penggunaan Dana. Sehubungan dengan objek penelitian 
tersebut, maka subjek penelitian ini adalah PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT 
Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk. 
3.2 Jenis dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, 
yang terdiri dari data kuantitatif. Data kuantitatif, yaitu data dalam bentuk angka 
yang dapat dihitung, yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan periode 
2011-2014 (Neraca dan Laba Rugi).  
3.3 Metode dan Teknik Pengumpulan Data 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi, 
yaitu dengan membuat salinan atau mengadakan arsip-arsip dan catatan-catatan 
perusahaan yang ada mengenai laporan keuangan pada PT Indofood Sukses 





Ultra Jaya Milk Industry Tbk. Selama periode 2011-2014 untuk mengetahui rasio-
rasio keuangannya. 
3.4 Teknik Pengambilan Sampel dan Kriteria Sampel  
Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
purposive sampling atau judgemental sampling. Dimana, cara penarikan sampel 
yang dilakukan adalah dengan memilih subjek berdasarkan kriteria spesifik yang 
ditetapkan oleh peneliti. Adapun, kriteria spesifik dari sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah:  
1. Perusahaan manufaktur indutri makanan dan minuman yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia. 
2. Perusahaan telah menerbitkan laporan keuangan yang telah diaudit 
oleh auditor indipenden pada periode 2011-2014. 
3. Perusahaan yang menduduki posisi pertama hingga keempat dalam 
ranking kepemilikan asset selama periode 2011-2014. 
3.5 Populasi dan Sampel 
3.5.1 Populasi 
Populasi dalam penelitian ini adalah 14 perusahaan industri manufaktur 
yang bergerak dibidang Food and Baverage yang terdaftar di BEI, yakni: 
1. PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
2. PT Mayora Indah Tbk 
3. PT Tiga Pilar Sejahtra Food Tbk 
4. PT Ultrajaya Milk Tbk 
5. PT Multi Bintang Indonesia Tbk 





7. PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 
8. PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 
9. PT Delta Djakarta Tbk 
10. PT Prasidha Aneka Niaga Tbk, 
11. PT Akasha Wira International Tbk 
12. PT Sekar Laut Tbk, 
13. PT Tri Banyan Tirta Tbk 
14. PT Sekar Bumi Tbk. 
3.5.2 Sampel 
Berdasarkan populasi dan teknik pengambilan sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini, peneliti memutuskan untuk menggunakan PT Indofood 
Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk sebagai sampel. 
3.5 Definisi Operasional Variabel Penelitian  
Berdasarkan perumusan masalah dan model analisis, maka 
operasionalisasi variabel dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel dibawah ini: 
Tabel 3.1 Definisi Operasional Variabel Penelitian 
Variabel Definisi Skala Pengukuran 
Rasio Profitabilitas (X) 
Net Profit 
Margin 
Mengukur laba bersih 
sesudah pajak dibandingkan 
dengan volume penjualan 
Rasio 
=






penghasilan bersih yang 














Sambungan Tabel 3.1 
Rasio Aktivitas (X) 
Total Asset 
Turnover 
Mengukur perputaran dari 










Rasio ini digunakan untuk 
mengetahui besarnya 
penggunaan modal kerja 



















3.6 Metode Analisis Data 
Dalam penelitian ini penulis menggunakan metode analisis deskriptif 
dengan analisis rasio keuangan untuk pemecahan masalahnya, dimana rasio-
rasio yang digunakan adalah Rasio Profitabilitas dan Rasio Aktivitas. 
1. Rasio Profitabilitas 
Rasio Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Adapun 
rumus yang digunakan: 
a. Net Profit Margin 
Net Profit Margin yaitu mengukur laba bersih sesudah pajak yang 
dibandingkan dengan volume penjualan. 
Net Profit Margin =  
Laba bersih sesudah pajak
Penjualan





b.   Return On Investment 
Return On Investment yaitu mengukur tingkat keberhasilan bersih yang 
diperoleh dari total aktiva perusahaan. 
ROI =  
EBIT
Total aktiva
 × 100% 
2. Rasio Aktivitas 
Rasio Aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui sejauh 
mana efisiensi perusahaan sehubungan dengan pengelolaan asset 
perusahaan untuk memperoleh penjualan. Adapun rumus yang digunakan 
adalah: 
a.  Perputaran Total Aktiva (Total Aset Turnover) 
Perputaran Total Aktiva (Total Aset Turnover) yaitu mengukur dari 
semua asset yang dimiliki perusahaan dan menunjukkan efektivitas 
penggunaan seluruh harta perusahaan dalam rangka menghasilkan 
penjualan atau menggambarkan berapa rupiah penjualan bersih yang 
dapat dihasilkan oleh setiap rupiah yang diinvestasikan dalam bentuk 
harta perusahaan. 
Total Aset Turnover =
Penjualan bersih
Total aktiva
= ⋯ kali 
b. Tingkat Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover) 
Tingkat Perputaran Modal Kerja (Working Capital Turnover) yaitu 
mengukur besarnya modal kerja dalam suatu perusahaan. Tingkat 
perputaran modal kerja merupakan salah satu alat ukut untuk 
menentukan keberhasilan dan keefektifan manajemen modal kerja. 
Working Capital Turnover =  
Penjualan bersih







c. Efficiency Ratio (Rasio Efisiensi) 
Rasio Efisiensi yaitu rasio yang mengukur tingkat efisiensi perusahaan 
dalam melakukan pendanaan atau membiayai kebutuhan operasionalnya. 
Tingkat rasio efisiensi merupakan salah satu alat ukur untuk menentukan 
keberhasilan dan keefektifan perusahaan dalam menekan beban-beban 
yang tidak efektif atau pemborosan perusahaan. 











HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
4.1 Profil Singkat Perusahaan 
4.1.1 PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk merupakan produsen berbagai jenis 
makanan dan minuman yang bermarkas di Jakarta, Indonesia. Perusahaan ini 
didirikan pada tanggal 14 Agustus 1990 oleh Sudono Salim dengan nama PT. 
Panganjaya Intikusuma yang pada tanggal 5 Februari 1994 menjadi Indofood 
Sukses Makmur. Perusahaan ini mengekspor bahan makanannya hingga Australia, 
Asia, dan Eropa. Dalam beberapa dekade ini Indofood telah bertransformasi menjadi 
sebuah perusahaan total food solutions dengan kegiatan operasional yang 
mencakup seluruh tahapan proses produksi makanan, mulai dari produksi dan 
pengolahan bahan baku hingga menjadi produk akhir yang tersedia di rak para 
pedagang eceran. Adapun produk-produk yang dimiliki oleh PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk adalah Indomie, Pop Mie, Sarimi, Supermi ,Sakura, Mie Telur Cap 3 
Ayam, Pop Bihun, Cheetos (lisensi dari PepsiCo), Chiki, Jet-Z, Lay's (lisensi dari 
PepsiCo), Chitato, Qtela, Wonderland, Trenz, Dueto, Bim-Bim, Indomilk, Cap Enaak, 
Indoeskrim, Freiss, Orchid Butter, Piring Lombok, Kecap Indofood, Sambal Indofood, 
Promina, SUN, Bumbu Kaldu Indofood, Bumbu Insta, Cakra Kembar Emas, Cakra 




Royal Palmia, Happy Salad Oil, Amanda, Delima, Palmia, Pepsi, Pepsi Blue, 7 Up, 
Mirinda, Tekita, Fruitamin, Tropicana Twister, Ichi Ocha, Caféla Latte, Club. 
4.1.2 PT Mayora Indah Tbk 
PT. Mayora Indah Tbk. (Perseroan) didirikan pada tahun 1977 dengan pabrik 
pertama berlokasi di Tangerang. Menjadi perusahaan publik pada tahun 1990. 
Sesuai dengan Anggaran Dasarnya, kegiatan usaha Perseroan diantaranya adalah 
dalam bidang industri. Saat ini, PT. Mayora Indah Tbk. memproduksi dan memiliki 6 
(enam) divisi yang masing masing menghasilkan produk berbeda namun 
terintegrasi, 
a. Biskuit : Roma, Danisa, Royal Choice, Better, Muuch Better, Slai O’Lai, Sari 
Gandum, Sari Gandum Sandwich, Coffeejoy, Chees’kress 
b. Kembang Gula : Kopiko, Kopiko Milko, Kopiko Cappuccino, Kis, Tamarin, 
Juizy Milk  
c. Wafer : Beng Beng, Beng Beng Maxx, Astor, Astor Skinny Roll, Roma Wafer 
Coklat, Roma Zuperrr Keju 
d. Coklat : Choki-choki 
e. Kopi : Torabika Duo, Torabika Duo Susu,  Torabika Jahe Susu, Torabika 
Moka, Torabika 3 in One, Torabika Cappuccino, Kopiko Brown Coffee, 
Kopiko White Coffee, Kopiko White Mocca 
f. Makanan Kesehatan : Energen Cereal, Energen Oatmilk, Energen Go Fruit 
Hingga saat ini, Perseroan tetap konsisten pada kegiatan utamanya, yaitu 




bertekad akan terus menerus berupaya meningkatkan segala cara dan upaya untuk 
mencapai hasil yang terbaik bagi kepentingan seluruh pekerja, mitra usaha, 
pemegang saham, dan para konsumennya. 
4.1.3 PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
PT Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk (TPSF) merupakan perusahaan publik 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2003 yang pada awalnya hanya 
bergerak di bisnis makanan (TPS Food) dan pada 2008 mulai memasuki bisnis 
perkebunan kelapa sawit (TPS Agro). Sejalan dengan proses transformasi bisnis 
yang dimulai pada 2009,  TPSF telah menjadi salah satu perusahaan yang termasuk 
dalam Indeks  Kompas 100 dan mendapat penghargaan Best Consumer Goods 
Industry Public Listed Company serta termasuk perusahaan yang masuk dalam 
daftar “A List of the Top 40 Best Performing Listed Company” pada tahun 2011. 
Bisnis makanan dari TPS Food adalah bisnis pendahulu dan tetap menjadi 
kontributor utama TPSF yang terus mengembangkan usahanya dengan 
mengakuisisi beberapa perusahaan antara lain PT Subafood Pangan Jaya yang 
bergerak di bidang produksi bihun jagung dengan beberapa merek terkenal 
Subahoon dan Cap Tanam Jagung, serta mengakuisisi merek TARO pada akhir 
tahun 2011 yang memiliki tingkat awareness yang sangat tinggi dan telah 
menghasilkan pertumbuhan dan kinerja yang luar biasa  dengan memberikan 
kontribusi pendapatan hingga 25% dari total penjualan TPS Food. 
Bisnis Kelapa Sawit dimulai TPSF pada tahun 2008 dengan mengakuisisi PT 




merupakan natural hedge untuk TPSF karena memanfaatkan minyak sawit dalam 
bisnis makanan, sekaligus merupakan sumber pendapatan dan potensi 
pertumbuhan di masa akan datang. Untuk meningkatkan produksi, TPS Agro 
melakukan strategi pengembangan secara organik dan an-organik. TPS Agro 
mengalokasikan sebagian besar dana investasi untuk menambah lahan tertanam 
pada kegiatan usaha sektor ini, di mana ditargetkan sebesar 41.000 hektar lahan 
tertanam pada tahun 2015. 
Pada akhir tahun 2010 TPSF memulai bisnis berasnya melalui akuisisi PT 
Dunia Pangan, yang mana usaha di bidang Beras ini juga merupakan salah satu 
bentuk kontribusi  TPSF bagi ketahanan pangan nasional. Bisnis model TPS Rice 
adalah “Paddy to Rice”, yaitu mengkorversi padi basah (GKP : Gabah Kering Panen) 
yang dibeli para petani, dikeringkan dan diolah dengan mesin yang modern menjadi 
beras. Dengan bisnis model “Paddy to Rice” TPS Rice secara jelas membedakan 
dirinya dengan kompetitor lain yang kebanyakan rice milling tradisional kecil dan 
tersebar di banyak tempat serta kebanyakan mengadopsi bagian kecil dari bisnis 
model TPS Rice. Masuknya TPSF ke dalam bisnis perdagangan beras diharapkan 
akan membantu memperbaiki pendapatan petani beras, yang sering terpaksa 
menjual hasil produksi mereka pada harga rendah terlepas daripada kondisi saat itu 
yang sedang panen. 
Selama tiga tahun terakhir, sejalan dengan proses transformasi bisnis yang 
dicanangkan pada akhir tahun 2009, TPSF telah berkembang pesat dengan 
kombinasi akuisisi dan pola pertumbuhan internal. Dengan komitmen untuk 




mampu meningkatkan masa hidup perusahaan serta meningkatkan kontribusinya 
terhadap pembangunan Indonesia. Proses Transformasi Bisnis secara berkelanjutan 
dilaksanakan dengan senantiasa menumbuhkan daya saing perusahaan menuju 
kepada performance terbaik. 
Dengan terus membangun kapabilitas sumber daya manusia, inovasi dan 
efisiensi di setiap lini kerja dan kepemimpinan yang mempunyai visi kuat, TPSF 
yakin akan dapat memenuhi komitmen untuk memberikan kepuasan bagi 
pelanggan,  keuntungan bagi investor, dan memberikan manfaat bagi semua pihak 
yang terlibat dan kepada bangsa dan negara. 
4.1.4 PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
Dimulai dari pabrik susu rumahan pada tahun 1958 di Bandung - Jawa Barat 
PT Ultrajaya berkembang, hingga selanjutnya di tahun 1971 PT Ultrajaya 
melebarkan sayap bisnisnya menjadi PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company. 
Tak hanya sebagai pelopor, PT Ultrajaya pun masih unggul diantara produsen susu 
segar alami dan minuman ringan untuk seluruh konsumen Indonesia dengan 
beberapa varian brandnya, seperti UltraMilk untuk produk susu segarnya, Teh Kotak 
untuk minuman teh segarnya, dan Sari Kacang Ijo, Sari Asem Asli untuk produk 
minuman sehatnya. Dan tak ketinggalan beberapa produk minuman ringannya yang 
diproduksi khusus untuk pasar eksport. Dan hingga kini, brand unggulan, UltraMilk, 
masih tetap unggul di antara segmen susu cair, seperti halnya juga Teh Kotak 





Lahan peternakan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk berlokasi di tengan lahan 
perkebunan di dataran tinggi Bandung, dimana tersedia sumber daya alam alami 
berkualitas baik, sebagai bahan baku produk kami. Kesegaran bahan baku serta 
semua nutrisi yang terkandung di dalamnya kemudian diproses dengan teknologi 
Ultra High Temperature ( UHT ) digabungan dengan teknologi pengemasan aseptik. 
Kini, hampir 90% total produksi, PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk didistribusikan ke 
seluruh konsumen di seluruh pelosok Indonesia, sementara kurang lebih 10% 
produksi, diekspor ke beberapa negara di Benua Asia, Eropa, Timur Tengah, 
Australia, dan Amerika. 
 
4.2 Hasil Analisis Data Penelitian 
Berdasarkan data laporan keuangan (neraca dan laba rugi) yang diperoleh 
penulis dari keempat perusahaan sampel selama periode empat tahun terakhir yaitu 
periode 2011,2012,2013,dan 2014. Penulis akan melakukan analisis data-data 
keuangan tersebut untuk mengetahui kemungkinan-kemungkinan permasalahan 
yang sedang dihadapi PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk terutama yang 
menyangkut masalah pengelolaan dananya. 
Untuk menganalisis perbandingan penggunaan dana antara keempat 
perusahaan sampel (PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT 




menggunakan beberapa alat analisis yaitu rasio profitabilitas dan rasio aktivitas 
sebagai berikut: 
4.2.1 Analisis Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan alat ukur kemampuan keuangan perusahaan, 
dengan membandingkan satu unsur dengan unsur lainnya dalam laporan keuangan 
perusahaan pada suatu periode waktu tertentu untuk dapat dilihat perubahannya. 
Dalam penelitian ini, penulis membandingkan rasio satu tahun dengan tahun 
sebelumnya. 
Berdasarkan data yang telah diperoleh dari laporan neraca dan laba rugi PT 
Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk, maka dapat dihitung tingkat profitabilitas 
perusahaan yang terdiri dari: 
1. Profit Margin Ratio 
Profit Margin Ratio diketahui dengan cara membandingkan laba bersih 
setelah pajak dengan penjualan bersih, yaitu dengan rumus sebagai berikut: 




Perhitungan Profit Margin Ratio PT Indofood Sukses Makmur Tbk dapat 








Tabel 4.1 Perhitungan Profit Margin Ratio PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
Tahun 2011-2014 (Dalam Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Laba Bersih Setelah Pajak Penjualan Bersih 
PM 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 4,891,673 45,768,100 10.69% - 
2012 4,779,446 50,201,500 9.52% -1.17% 
2013 2,824,151 55,623,700 5.08% -4.44% 
2014 4,401,080 63,594,500 6.92% 1.84% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk/data diolah kembali 
Dari hasil perhitungan di atas dapat diketahui bahwa profit margin ratio PT. 
Indofood Sukses Makmur Tbk tahun 2011 sebesar 10,69%, artinya setiap Rp 1,0 
penjualan dapat menghasilkan laba bersih setelah pajak sebesar Rp 0,1069. 
Selanjutnya pada tahun 2012 dan 2013 rasio profit margin terus mengalami 
penurunan. Pada tahun 2012 terjadi penurunan sebesar 1,17%, dimana profit 
margin ratio dari 10,69% menjadi 9,52%. Penurunan rasio  paling besar terjadi pada 
tahun 2013 yakni sebesar 4,44%, dimana dari tahun sebelumnya sebesar 9,52% 
menjadi 5,08%. Pada tahun 2014 profit margin ratio kembali naik, dari tahun 
sebelumnya sebesar 5.08% menjadi 1,84%. 
Sebagaimana terlihat pada Tabel 4.1 di atas, PT Indofood Sukses Makmur 
selama empat tahun terakhir mencatat kenaikan penjualan dari tahun ke tahun. 
Sayangnya, pada pos laba bersih, PT Indofood Sukses Makmur Tbk mengalami 
penurunan selama tiga tahun berturut-turut dan baru naik pada tahun 2014. Hal 
tersebut dimungkinkan terjadi, karena dalam implementasi sumber-sumber 
pendapatan perusahaan, banyak mengalokasikan dana tersebut pada belanja aktiva 




3.895.651.000.000,- dari tahun 2011 ke 2012. Pada tahun 2012 ke 2013 perusahaan 
juga banyak membelanjakan pendapatannya pada aktiva tetap sebesar Rp 
8.028.259.000.000,- dan pada aktiva lancar sebasar Rp 6.892.367.000.000,-. 
Sehingga tidak heran jika pada Tabel 4.2 menunjukkan bahwa terjadi penurunan 
secara signifikan terhadap laba bersih dan profit margin ratio pada tahun 2013. Pada 
tahun 2013 hingga 2014 juga terjadi kenaikan pada pembelanjaan aktiva tetap tetapi 
tidak sebesar pada tahun-tahun sebelumnya atau hanya sebesar Rp 
178.784.000.000,-. Sehingga, laba bersih yang diperoleh naik pada tahun 2014 dan 
ratio profit margin ratio juga mengalami peningkatan, karena perusahaan 
mengurangi penggunaan dananya pada aktiva tetap. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan profit margin 
ratio pada PT Mayora Indah Tbk. Perhitungan profit margin ratio PT Mayora Indah 
Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.2 berikut ini. 
 
Tabel 4.2 Perhitungan Profit Margin Ratio PT Mayora Indah Tbk  Tahun 2011-
2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Laba Bersih Setelah Pajak Penjualan Bersih 
PM 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 483,486.2 9,453,866 5.11% - 
2012 744,428.4 10,510,626 7.08% 1.97% 
2013 1,013,558.2 12,017,837 8.43% 1.35% 
2014 409,824.8 14,169,088 2.89% -5.54% 




Berdasarkan Tabel 4.2 di atas, dapat diketahui bahwa selama periode 2011 
sampai 2013 rasio profit margin terus mengalami peningkatan, dari 5,11% pada 
tahun 2011 menjadi 7,08% pada tahun 2012 dan pada tahun 2013 mengalami 
kenaikan sebesar 1.35% menjadi 8,43%. Akan tetapi pada tahun 2014 rasio profit 
margin PT Mayora Indah Tbk mengalami keterpurukan, yakni turun sebesar 5,54% 
menjadi 2,89%. 
Sebagaimana terlihat pada Tabel 4.2 di atas, PT Mayora Indah Tbk selama 
empat tahun terakhir mencatat kenaikan penjualan dari tahun ke tahun. Sayangnya, 
pada pos laba bersih, PT Mayora Indah Tbk mengalami penurunan pada tahun 
2014. Hal tersebut dimungkinkan terjadi, karena dalam implementasi sumber-
sumber pendapatan perusahaan, banyak mengalokasikan dana tersebut pada 
belanja aktiva tetap dan aktiva lancar. Pada tahun 2012 terjadi kenaikan aktiva tetap 
sebesar Rp 1.084.582.497.067,- akan tetapi pembelanjaan aktiva tetap pada tahun 
2013 menurun menjadi Rp 614.416.817.230,- sehingga laba bersih perusahaan juga 
meningkat dari tahun sebelumnya, karena pendanaan perusahaan akan aktiva tetap 
juga berkurang pada tahun ini dan mengakibatkan profit margin ratio perusahaan 
juga meningkat. Akan tetapi, pada tahun 2014 terjadi kenaikan pendanaan dalam 
aktiva tetap sebesar Rp 870.058.057.235,- sehingga pendapatan perusahaan 
banyak dibelanjakan untuk mendanai penambahan aktiva tetap. Hal ini 
mengakibatkan laba bersih perusahaan menurun dan terjadi penurunan pada profit 
margin ratio. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 




ratio pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. Perhitungan profit margin ratio PT Tiga 
Pilar Sejahtera Food Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.3 berikut ini. 
 
Tabel 4.3 Perhitungan Profit Margin Ratio PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Laba Bersih Setelah Pajak Penjualan Bersih 
PM 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 149,951 1,752,802 8.55% - 
2012 253,664 2,747,623 9.23% 0.68% 
2013 346,728 4,056,735 8.55% -0.69% 
2014 378,134 5,139,974 7.36% -1.19% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan Tabel 4.3 di atas dapat dilihat bahwa selama periode tahun 
2011 dan 2012 terjadi peningkatan rasio profit margin sebesar 0,68%, yakni dari 
8,55% menjadi 9,23%. Akan tetapi, selama periode 2013 dan 2014 terjadi 
penurunan rasio profit margin secara berturut-turut. Pada periode tahun 2012 ke 
2013 terjadi penurunan rasio sebesar 0,69% dari 9,23% menjadi 8,55%. 
Selanjutnya, pada periode tahun 2013 ke 2014 terjadi penurunan rasio profit margin 
sebesar 1,19%, dari 8,55% menjadi 7,36%. 
Sebagaimana terlihat pada tabel 4.3 di atas, PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk selama empat tahun terakhir mencatat kenaikan penjualan dan laba bersih dari 
tahun ke tahun. Sayangnya,selama dua tahun terakhir profit margin ratio mengalami 
penurunan. Hal tersebut dimungkinkan terjadi, karena membengkaknya 
pembelanjaan perusahaan selama dua tahun terakhir, utamanya pada tahun 2013. 
Pada tahun 2011 hingga 2012, total pembelanjaan sebesar Rp 576.054.000.000,-
perusahaan hanya meliputi aktiva lancar, aktiva tetap dan pembayaran dividen. 
Akan tetapi pada tahun 2012 hingga 2013 terjadi kenaikan total pembelanjaan 
sebesar Rp 1.003.596.000.000,- atau naik kurang lebih 50% dari tahun sebelumnya. 




dividen. Pada tahun 2014 terjadi penurunan pembelanjaan dimana perusahaan 
hanya membelanjakan pendapatannya untuk aktiva lancar dan pembayaran dividen 
saja. Implementasi sumber-sumber pendapatan perusahaan sangat banyak 
ditujukan untuk membiayai aktiva lancarnya. Hal yang sangat disayangkan adalah 
ketika pada tahun 2014 terjadi kenaikan aktiva lancar yang kemungkinan tidak 
didanai oleh hhutang jangka pendek melainkan dengan hhutang jangka panjang. 
Karena, terjadi penambahan jumlah pada pos hhutang jangka panjang yang tidak 
dibarengi dengan penambahan aktiva jangka panjang dan terjadi pengurangan pada 
pos hhutang jangka pendek. Secara teori hal ini tidak dibenarkan untuk kesehatan 
keuangan perusahaan. 
Selanjutnya penulis akan menganalisis rasio profit margin pada PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk pada periode 2011-2014. Perhitungan profit margin ratio PT 
Ultra Jaya Milk Industry Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.4 berikut ini 
 
Tabel 4.4 Perhitungan Profit Margin Ratio PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 




(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 128,449.3 2,102,384 6.11% - 
2012 353,431.6 2,809,851 12.58% 6.47% 
2013 325,127.4 3,460,231 9.40% -3.18% 
2014 283,360.9 3,916,789 7.23% -2.16% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk/data diolah kembali 
 
 
Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa pada tahun 2012 terjadi 
kenaikan rasio profit margin yang cukup tinggi, yakni sebesar 6,47%. Dimana rasio 




sayangnya rasio pada tahun 2013 dan 2014 mengalami penurunan sebesar 3,18% 
dan 2,16%. Dimana rasio turun dari 12,58% pada tahun 2012 menjadi 9,40% pada 
tahun 2013 dan turun kembali pada tahun 2014 menjadi 7,23%. 
Setiap tahunnya penjualan perusahaan selalu mengalami peningkatan. 
Meskipun demikian, pada tahun 2013 laba perusahaan turun dari Rp 353,4 miliar 
menjadi Rp 325,1 miliar. Laba kembali mengalami penurunan padal tahun 2014 
menjadi Rp 283,4 miliar. 
Sebagaimana terlihat pada Tabel 4.4 di atas, PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
selama empat tahun terakhir mencatat kenaikan penjualan dari tahun ke tahun. 
Sayangnya, pada pos laba bersih, PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk mengalami 
penurunan pada tahun 2013 dan 2014. Hal tersebut dimungkinkan terjadi, karena 
dalam implementasi sumber-sumber pendapatan perusahaan, banyak 
mengalokasikan dana tersebut pada belanja aktiva tetap dan aktiva lancar. Pada 
tahun 2012 perusahaan membelanjakan dananya pada aktiva tetap dan 
pembayaran hhutang. Selanjutnya pada tahun 2013 dan 2014 terjadi kenaikan 
pembelanjaan perusahaan pada pos-pos aktiva tetap, aktiva lancar dan pembayaran 
dividen. Dimana, pada tahun 2013 dan 2014 terjadi kenaikan yang signifikan pada 
pembelanjaan aktiva tetap, aktiva lancar dan pembayaran dividen. Sehingga, 
pendapatan perusahaan banyak dialokasikan dalam aktiva tetap dan mengurangi 
laba bersih perusahaan dan menyebabkan turunnya profit margin ratio. 
Setelah melihat rasio profit margin dari masing-masing perusahaan, maka 
penulis akan menyajikan perbandingan rasio profit margin antara keempat 





Tabel 4.5 Perbandingan Rasio Profit Margin Ratio antara  PT Indofood Sukses 
MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan  PT 
Ultra Jaya Milk Industry Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Profit Margin Ratio 
PT Indofood 
PT Mayora  
Indah Tbk 








2011 10.69% 8.55% 5.11% 6.11% 
2012 9.52% 9.23% 7.08% 12.58% 
2013 5.08% 8.55% 8.43% 9.40% 
2014 6.92% 7.36% 2.89% 7.23% 
Rata-Rata 8.05% 8.42% 5.88% 8.83% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk, PT Ultra Jaya Industry Tbk/data diolah kembali 
 
Dengan melihat perbandingan rasio profit margin antara PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk di atas maka penulis menyimpulkan bahwa rasio profit margin 
yang paling baik dari keempat perusahaan adalah PT Ultra Jaya Milk. Dimana dari 
empat tahun penelitian, selama tahun 2012 hingga 2013 PT Ultra Jaya menduduki 
posisi paling tinggi dalam tingkat rasio profit margin. Semakin tinggi rasio ini 
menunjukkan semakin efektif perusahaan dalam mengelola perusahaan, khususnya 





2. Return on Investment 
Return On Investment (ROI) diketahui dengan cara membandingkan laba 
usaha (laba sebelum bunga dan pajak) dengan total aktiva, yaitu dengan rumus 
sebagai berikut: 
ROI =
Earning before interest and tax
Total Assets
 
Perhitungan ROI  PT Indofood Sukses Makmur Tbk dapat dilihat pada tabel 
4.6 berikut ini 
 
Tabel 4.6 Perhitungan Return On Investment PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
EBIT Total Aktiva 
ROI 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 6,847,400 53716000 12.75% - 
2012 6,877,800 59389400 11.58% -1.17% 
2013 6,111,900 77611400 7.88% -3.71% 
2014 7,208,700 85938900 8.39% 0.51% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas ROI pada PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
mengalami penurunan dari tahun 2011 hingga 2013 dan kenaikan pada tahun 2014. 
Pada tahun 2011 ROI sebesar 12,75%, hal ini berarti untuk Rp 1,- aktiva yang 




terjadi penurunan ROI sebesar 1,17% dari tahun sebelumnya menjadi 11,58%. Pada 
tahun 2013 terjadi penurunan yang besar terhadap ROI, yakni sebesar 3,71% dari 
tahun sebelumnya menjadi 7,88%. Dan pada tahun 2014 terjadi kenaikan ROI 
sebesar 0,51% dari tahun sebelumnya menjadi 8,39%. 
Berdasarkan Tabel 4.6 di atas dapat dilihat bahwa selama tahun 2011 hingga 
2013 PT Indofood Sukses Makmur Tbk mengalami penurunan dalam ROI 
perusahaan dan baru naik pada tahun 2014. Penurunan ROI menggambarkan 
bahwa ada penggunaan dana yang tidak efisien, misalnya perusahaan melakukan 
penambahan aktiva tetapi tidak didukung penggunaan yang efisien dan penjualan 
yang menurun maka hasilnya akan berdampak pada penurunan ROI begitupun 
sebaliknya. Pada tahun 2012 Perusahan membelanjakan dananya sebesar Rp 
6.685.517.000.000,- dimana pada tahun ini terjadi penurunan modal, pembelanjaan 
aktiva tetap dan pembayaran dividen. Pada tahun 2013 terjadi kenaikan 
pembelanjaan yang cukup besar pada aktiva lancar, aktiva tetap dan pembayaran 
dividen, yang jika ditotalkan mencapai Rp 15.941.903.000.000,- . Pada tahun 2014 
terjadi penurunan pembelanjaan perusahan menjadi Rp 1.425.605.000000,-   yakni 
perusahaan hanya membelanjakan dananya pada aktiva tetap dan pembayaran 
dividen. Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa pada tahun 2014 perusahaan 
sudah lebih bijaksana dalam menggunakan dananya dari sumber-sumber 
pendapatannya. Dimana pada tahun ini banyak pos-pos penggunaan dana yang 
kemungkinan kurang efektif dan efisien dalam menghasilkan laba yang ditiadakan. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 




Mayora Indah Tbk. Perhitungan ROI pada PT Mayora Indah Tbk dapat dilihat pada 
Tabel 4.7 berikut ini. 
 
Tabel 4.7 Perhitungan Return On Investment PT Mayora Indah Tbk Tahun 2011-
2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
EBIT Total Aktiva 
ROI 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 757,877 6,599,846 11.48% - 
2012 1,156,560 8,302,506 13.93% 2.45% 
2013 1,304,809 9,710,223 13.44% -0.49% 
2014 891,297 10,291,108 8.66% -4.78% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Mayora Indah Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa selama dua tahun terakhir PT 
Mayora Indah Tbk mengalami penurunan ROI. Pada tahun 2011 dan 2012 ROI yang 
dimiliki sebesar 11,48% dan 13,93% atau mengalami kenaikan sebesar 2,45%. 
Sedangkan pada tahun 2013 ROI mengalami penurunan sebesar 0,49% menjadi 
13,44%. Pada tahun 2014 terjadi penurunan yang cukup besar, yakni sebesar 
4,78% menjadi 8,66%. 
Berdasarkan Tabel 4.6 di atas, diketahui bahwa PT Mayora Tbk mengalami 
kenaikan ROI pada tahun 2012. Hal ini terjadi karena meskipun perusahaan banyak 
menggunakan pendapatannya untuk membelanjakan aktiva tetap dan aktiva 
lancarnya, akan tetapi dibarengi dengan efisiensi yang baik. Sehingga 
mendatangkan laba yang lebih besar dari tahun sebelumnya. Penurunan ROI 




perusahaan melakukan penambahan aktiva tetapi tidak didukung oleh efisiensi yang 
tinggi dan penjualan yang menurun maka hasilnya akan berdampak pada penurunan 
ROI begitupun sebaliknya. Pada tahun 2013 perusahaan mengalami kenaikan laba 
yang sedikit dibandingkan kenaikan aktiva perusahaan. Hal ini dimungkinkan terjadi 
karena perusahaan banyak mengalokasikan pendapatannya pada pembelanjaan 
pada aktiva tetap dan aktiva lancar non kas. Sayangnya pengalokasian ini tidak 
didukung dengan efisiensi yang baik, dapat dilihat dari sedikitnya laba pada tahun 
2013 jika dibandingkan kenaikan total aktivanya. Pada tahun 2014 terjadi kenaikan 
pembelanjaan yang cukup besar pada aktiva lancar dan aktiva tetap, sayangnya 
kenaikan ini tidak dibarengi dengan efisiensi yang baik sehingga laba yang diperoleh 
perusahaan juga semakin menurun pada tahun 2014.  
Selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan ROI pada PT Tiga Pilar 
Sejahtera Food Tbk. Perhitungan ROI pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dapat 
dilihat pada Tabel 4.8 berikut ini. 
 
Tabel 4.8 Perhitungan Return On Investment PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
EBIT Total Aktiva 
ROI 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 303,376 3,590,309 8.45% - 
2012 459,778 3,867,576 11.89% 3.44% 
2013 613,246 5,020,824 12.21% 0.33% 
2014 679,748 7,371,846 9.22% -2.99% 





Berdasarkan data di atas dapat dilihat bahwa selama periode 2011-2013 ROI 
PT Tiga Pilar Sejahtera Food mengalami peningkatan dan penurunan pada tahun 
2014. Pada tahun 2011 ROI yang dimiliki mencapai 8,45% dan naik pada tahun 
2012 sebesar 3,44% menjadi 11,89%. Pada tahun 2013 kenaikan ROI tidak sebesar 
pada tahun sebelumnya atau hanya sebesar 0,33% menjadi 12,21%. Akan tetapi 
pada tahun 2014 ROI yang diperoleh mengalami penurunan sebesar 2,99% menjadi 
9,22%.  
Berdasarkan Tabel 4.8 di atas dapat dilihat bahwa dari tahun 2011-2013 PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food mengalami kenaikan tingkat ROI. Pada tahun 2012 dan 
2013 perusahaan membelanjakan pendapatannya pada investasi aktiva lancar dan 
aktiva tetap. Pengadaan aktiva lancar maupun tetap ini telah dilakukan secara bijak 
dan efisien mengingat naiknya tingkat ROI perusahaan selama dua tahun berturut-
turut. Sayangnya kenaikan aktiva lancar yang sangat tinggi mencapai Rp 
728.286.000.000,- diduga digunakan secara kurang efisien mengingat sedikitnya 
tingkat kenaikan laba, sehingga tingkat ROI perusahaan mengalami penurunan dari 
tahun sebelumnya. 
Selanjutnya penulis akan menganalisis ROI pada PT Ultra Jaya Milk Industry 
Tbk pada periode 2011-2014. Perhitungan ROI PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
dapat dilihat pada Tabel 4.9 berikut ini. 
 
Tabel 4.9 Perhitungan Return On Investment PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
EBIT Total Aktiva 
ROI 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 182,059 2,179,182 8.35% - 
2012 429,342 2,420,794 17.74% 9.38% 
2013 423,195 2,811,621 15.05% -2.68% 
2014 374,126 2,917,084 12.83% -2.23% 





Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa ROI yang diperoleh PT Ultra Jaya Milk 
selama dua tahun terakhir mengalami penurunan. Pada tahun 2013 ROI yang 
diperoleh sebesar 8,35% dan meningkat sebesar 9,38% menjadi 17,74% pada tahun 
2012. Akan tetapi, pada tahun 2013 terjadi penurunan ROI sebesar 2,68% menjadi 
15,05% dan pada tahun 2014 kembali terjadi penurunan ROI sebesar 2,23% 
menjadi 12,83%. 
Berdasarkan Tabel 4.9 di atas dapat dilihat bahwa selama dua tahun terakhir 
PT Ultra Jaya Milk mengalami penurunan tingkat ROI. Pada tahun 2012 perusahaan 
membelanjakan pendapatannya pada aktiva tetap sebesar Rp 37.719.437.316,-. 
Pembelanjaan ini dinilai telah efisien dimana mampu meningkatkan laba perusahaan 
dari tahun sebelumnya. Akan tetapi penggunaaan dana yang kurang bijak terjadi 
pada tahun 2013 dan 2014 dimana penambajan aktiva lancar dan aktiva tetap tidak 
dibarengi dengan efisiensi dalam penggunaannya. Hal ini tercermin dari 
menurunnya tingkat laba perusahaan pada tahun 2013 dan 2014. 
Setelah melihat ROI dari masing-masing perusahaan, maka penulis akan 
menyajikan perbandingan ROI antara keempat perusahaan tersebut yang dapat 
dilihat pada tabel 4.10 berikut ini. 
 
Tabel 4.10 Perbandingan Rasio Return On Investment antara  PT Indofood 
Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
dan  PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun  
ROI 
PT Indofood PT Mayora  PT Tiga Pilar PT Ultra Jaya 
Sukses Makmur Tbk Indah Tbk Sejahtera Food Tbk Milk Tbk 
2011 12.75% 11.48% 8.45% 8.35% 
2012 11.58% 13.93% 11.89% 17.74% 
2013 7.88% 13.44% 12.21% 15.05% 
2014 8.39% 8.66% 9.22% 12.83% 
Rata-Rata 10.15% 11.88% 10.44% 13.49% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT 





Return on Investment merupakan rasio yang menunjukkan keefektivan dan 
keefisienan perusahaan dalam mengelola aktivanya untuk menghasilkan laba. 
Semakin tinggi rasio ini, menunjukkan semakin baik perusahaan dalam mengelola 
aktivanya. Berdasarkan Tabel 4.10 di atas, penulis dapat menyimpulkan bahwa PT 
Ultra Jaya Milk merupakan perusahaan yang paling baik dalam rasio return on 
investment. Dimana, selama empat tahun penelitian, PT Ultra Jaya Milk berhasil 
menduduki peringkat pertama dalam ROI selama tiga tahun berturut-turut, yakni dari 
tahun 2012 hingga 2014. 
4.2.2 Analisis Rasio Aktivitas 
Rasio aktivitas merupakan alat ukur kemampuan keuangan perusahaan, 
dengan membandingkan satu unsur dengan unsur lainnya dalam laporan keuangan 
perusahaan pada suatu periode waktu tertentu untuk dapat dilihat perubahannya. 
Rasio ini digunakan untuk melihat seberapa efisien penggunaan aset dan seberapa 
cepat pengembalian dana dalam bentuk kas.  Dalam penelitian ini, penulis 
membandingkan rasio satu tahun dengan tahun sebelumnya. 
Berdasarkan data yang telah diperoleh dari laporan neraca dan laba rugi PT 
Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk, maka dapat dihitung tingkat aktivitas 
perusahaan yang terdiri dari: 
1. Total Assets Turnover 
Total Assets Turnover diketahui dengan cara membandingkan penjualan 








Perhitungan Total Assets Turnover  PT Indofood Sukses Makmur Tbk dapat 
dilihat pada Tabel 4.11 berikut ini 
 
Tabel 4.11 Perhitungan Total Assests Turnover PT Indofood Sukses Makmur 
Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Penjualan Total Aktiva 
TAT 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 45,768,100 53,716,000 0.85x - 
2012 50,201,500 59,389,400 0.85 x 0.01x 
2013 55,623,700 77,611,400 0.72 x -0.13x 
2014 63,594,500 85,938,900 0.73 x 0.01x 
Sumber: Laporan keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa pada tahun 2011 nilai tingkat 
perputaran total aktiva PT Indofood Sukses Makmur Tbk adalah 0,85 kali, artinya 
setiap Rp 1,- aktiva dapat menghasilkan Rp 0,85,- penjualan.Selanjutnya pada tahun 
2012 rasio perputaran aktiva mengalami posisi stagnan atau tidak berubah dari 
tahun sebelumnya. Sayangnya, pada tahun 2013 terjadi penurunan sebesar 0,13 
kali dari tahun sebelumnya menjadi 0,72 kali. Pada tahun 2014 terjadi kenaikan 
yakni 0,01 kali dari tahun sebelumnya menjadi 0,73 kali. 
Berdasarkan Tabel 4.11 di atas, diketahui bahwa pada tahun PT Indofood 
Sukses Makmur Tbk mengalami penurunan dalam tingkat perputaran aktivanya. Hal 
ini dimungkinkan terjadi akibat, pertambahan aktiva tetap dan aktiva lancar pada 




menghasilkan penjualan. Meskipun terjadi kenaikan rasio pada tahun 2014, 
kenaikan rasio ini sangat kecil jumlahnya. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
penambahan aktiva tetap oleh PT Indofood Sukses Makmur Tbk masih belum 
mampu menambah jumlah penjualan secara signifikan. 
Selanjutnya penulis akan menganalisis total assets turnover pada PT Mayora 
Indah Tbk pada periode 2011-2014. Perhitung total assets turnover PT Mayora 
Indah Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.12 berikut ini. 
 
Tabel 4.12 Perhitungan Total Assests Turnover PT Mayora Indah Tbk Tahun 
2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Penjualan Total Aktiva 
TAT 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 9,453,866 6,599,846 1.43x - 
2012 10,510,626 8,302,506 1.27x -0.17x 
2013 12,017,837 9,710,223 1.24x -0.03x 
2014 14,169,088 10,291,108 1.38x 0.14x 
Sumber: Laporan Keuangan PT Mayora Indah Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa selama empat tahun 
terakhir PT Mayora Indah Tbk mengalami penurunan dalam rasio perputaran 
asetnya. Pada tahun 2011 rasio perputaran aset berada pada nilai 1,43x artinya 
setiap Rp 1,- aktiva dapat menghasilkan penjualan sebesar Rp 1,43,-. Pada tahun 
2012 nilai ini turun menjadi Rp 1,27,- dan pada tahun 2013 turun menjadi Rp 1,24,- . 
Kenaikan rasio baru terjadi pada tahun 2014, dimana terjadi kenaikan sebesar 0.14x 





Berdasarkan tabel 4.12 di atas dapat dilihat bahwa selama dua tahun 
berturut-turut terjadi penurunan tingkat perputaran aktiva pada PT Mayora Indah Tbk 
dan baru di tahun 2014 terjadi kenaikan perputaran aktiva. Hal ini disebabkan 
selama tahun 2012 dan 2013 terjadi peningkatan jumlah aktiva lancar dan aktiva 
tetap. Sayangnya, peningkatan aktiva ini tidak dibarengi dengan peningkatan 
penjualan yang signifikan. Sehingga dapat dilihat kurang efisiennya perusahaan 
dalam mengelola aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan Total Assets 
Turnover pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. Perhitungan Total Assets 
Turnover pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.13 
berikut ini: 
 
Tabel 4.13 Perhitungan Total Assets Turnover PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Penjualan Total Aktiva 
TAT 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 1,752,802 3,590,309 0.49x - 
2012 2,747,623 3,867,576 0.71x 0.22x 
2013 4,056,735 5,020,824 0.81x 0.10x 
2014 5,139,974 7,371,846 0.70x -0.11x 
Sumber: Laporan Keuangan PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk/data diolah kembali 
 
Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa dari tahun 2011 hingga 2013 
perputaran total aktiva selalu mengalami kenaikan. Pada tahun 2011 nilai perputaran 




menghasilkan penjualan sebesar Rp 0,49,-. Nilai ini selanjutnya naik pada tahun 
2012 menjadi Rp 0,71,- dan pada tahun 2013 sebesar Rp 0,81,-. Sayangnya, pada 
tahun 2014 perputaran total aktiva mengalami penurunan menjadi Rp 0,70,- 
penjualan setiap Rp 1,- total aktiva. 
Berdasarkan tabel 4.13 di atas, dapat dilihat bahwa PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food Tbk cukup baik dalam mengelola aktivanya. Hal ini dibuktikan bahwa hanya 
pada tahun 2014 perusahaan mengalami penurunan nilai perputaran aktiva. Artinya, 
Pendanaan-pendanaan yang dilakukan untuk menambah aktiva tetap dan aktiva 
lancar dari tahun 2011 hingga 2013 telah dilakukan secara bijak dan digunakan 
dengan cara yang efisien dalam menghasilkan peningkatan penjualan. Sedangkan 
pada tahun 2014 PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk tidak menggunakan dananya 
untuk menambah aktiva tetap melainkan hanya untuk menambah aktiva lancar saja. 
Sayangnya keputusan ini kurang tetap dan ada kemungkinan aktiva yang dimiliki 
tidak digunakan secara efisien, mengingat tingkat perputaran aktiva terhadap 
penjualan  perusahaan tidak naik secara signifikan sehingga terjadi penurunan rasio 
perputaran aktiva. 
Selanjutnya penulis akan menganalisis total assets turnover pada PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk pada periode 2011-2014. Perhitungan total assets turnover 
PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.14 berikut ini. 
 
Tabel 4.14 Perhitungan Total Assets Turnover PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
Penjualan Total Aktiva 
TAT 
Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 2,102,384 2,179,182 0.96x - 
2012 2,809,851 2,420,794 1.16x 0.20x 
2013 3,460,231 2,811,621 1.23x 0.07x 
2014 3,916,789 2,917,084 1.34x 0.11x 





Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai perputaran total aktiva 
PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk pada tahun 2011 sebesar 0,96x, yang artinya setiap 
Rp 1,- total aktiva mampu menghasilkan penjualan sebesar Rp 0,96,- nilai ini 
selanjutnya naik pada tahun 2012 menjadi Rp 1,16,- dan pada tahun 2013 menjadi 
Rp 1,23,-. Sayangnya pada tahun 2014 terjadi penurunan sebesar 0,51 kali menjadi 
Rp 0,72,- penjualan setiap Rp 1,- total aktiva. 
Berdasarkan Tabel 4.14 di atas dapat dilihat bahwa PT Ultra Jaya Milk 
memiliki tingkat perputaran aktiva yang baik. Dimana selama periode 2011-2014 
selalu mengalami peningkatan. Artinya penambhan investasi pada aktiva tetap 
maupun lancar merupakan pengambilan keputusan yang tepat dan PT Ultra Jaya 
Milk mampu menggunakan sumber dayanya secara efisien sehingga mampu 
meningkatkan penjualan secara signifikan dari tahun ke tahun.  
Setelah melihat tingkat perputaran aktiva dari masing-masing perusahaan, 
maka penulis akan menyajikan perbandingan tingkat perputaran aktiva antara 
keempat perusahaan tersebut yang dapat dilihat pada tabel berikut ini. 
 
Tabel 4.15 Perbandingan Rasio Total Assets Turnover antara  PT Indofood 
Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 




PT Mayora  
Indah Tbk 






2011 0.85x 1.43x 0.49x 0.96x 
2012 0.85x 1.27x 0.71x 1.16x 
2013 0.72x 1.24x 0.81x 1.23x 
2014 0.73x 1.38x 0.70x 1.34x 
Rata-Rata 0,55x 0.96x 0.32x 0.83x 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT 




Berdasarkan Tabel 4.15 di atas, penulis dapat menyimpulkan bahwa dari 
keempat perusahaan PT Mayora Indah Tbk yang paling baik dalam tingkat 
perputaran aktivanya. Meskipun terjadi fluktuasi dimana pada tahun 2012 dan 2013 
mengalami penurunan, akan tetapi dari keempat perusahaan, PT. Mayora Indah Tbk 
yang memiliki nilai perputaran aktiva paling tinggi selama empat tahun berturut-turut. 
Semakin tinggi nilai dari rasio perputaran aktiva, artinya perusahaan semakin efisien 
dalam menggunakan aktivanya untuk menghasilkan penjualan. 
2. Working Capital Turnover 
Working Capital Turnover diketahui dengan cara membandingkan penjualan 
bersih dengan modal kerja bersih, yaitu dengan rumus sebagai berikut: 




Perhitungan Working Capital Turnover PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
dapat dilihat pada tabel 4.16 berikut ini 
 
Tabel 4.16 Perhitungan Working Capital Turnover PT Indofood Sukses Makmur 
Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun Penjualan 
Working 
Capital WCT Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 45,768,100 11,938,400 3.83x - 
2012 50,201,500 13,430,800 3.74x -0.10x 
2013 55,623,700 13,300,800 4.18x 0.44 
2014 63,594,500 18,314,100 3.47x -0.17 





Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai perputaran modal kerja 
PT Indofood Sukses Makmur  mengalami fluktuasi dari tahun ke tahunnya. Pada 
tahun 2011 nilai working capital turnover yang didapat adalah sebesar 3,83 kali, 
yang artinya setiap Rp 1,- modal kerja bersih mampu menghasilkan Rp 3,83,- 
penjualan. Selanjutnya nilai perputaran modal kerja turun pada tahun 2012 menjadi 
Rp 3,74,- dan naik kembali menjadi Rp 4,18,-. Sayangnya nilai ini kembali turun 
pada tahun 2014 menjadi Rp 3,47 ,- penjualan setiap Rp 1,- modal kerja. 
Berdasarkan Tabel 4.16 di atas dapat dilihat bahwa PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk mengalami fluktuasi nilai perputaran modal kerja. Hal ini diakibatkan 
oleh kenaikan yang cukup tinggi akan modal kerja pada tahun 2012 dan 2014. 
Kenaikan ini disebabkan oleh naiknya aktiva lancar dan hhutang lancar yang cukup 
besar utamanya pada tahun 2014. Sayangnya kenaikan ini tidak dibarengi dengan 
jumlah penjualan yang cukup besar, sehingga terjadi penurunan nilai working capital 
turnover.  
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan Working Capital 
Turnover pada PT Mayora Indah Tbk. Perhitungan Working Capital Turnover pada 
PT Mayora Indah Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.17 berikut ini. 
 
Tabel 4.17 Perhitungan Working Capital Turnover PT Mayora Indah Tbk Tahun 
2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun Penjualan 
Working 
Capital WCT Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 9,453,866 2,249,507 2.79x - 
2012 10,510,626 3,389,166 3.10x 0.31x 
2013 12,017,837 3,753,173 3.20x 0.10x 
2014 14,169,088 3,394,431 4.17x 0.97x 





Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa dari tahun 2011 hingga 2013 PT 
Mayora Indah Tbk mengalami kenaikan dalam perputaran modal kerjanya. Pada 
tahun 2011 nilai perputaran modal kerja yang diperoleh adala 2,79 kali dan terus 
naik di tahun 2012 dan 2013 menjadi 3,10 kali dan 3,20 kali. Nilai ini terus naik 
menjadi 4.17 kali pada tahun 2014. 
Berdasarkan Tabel 4.17 di atas dapat dilihat bahwa PT Mayora Indah Tbk 
mampu melakukan efisiensi yang baik dari tahun ke tahun. Dimana perusahaan 
mampu menekan pendanaannya terhadap modal kerja akan tetapi tetap 
menghasilkan penjualan yang meningkat setiap tahunnya. Meskipun setiap 
tahunnya nilai hhutang lancar dan aset lancar selalu meningkat, namun perusahaan 
mampu menekan selisih diantara dua pos tersebut. Sehingga setiap tahunnya, 
perusahaan mampu menekan jumlah modal kerjanya akan tetapi tetap mampu 
meningkatkan penjualannya dari tahun ke tahun. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan Working Capital 
Turnover pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. Perhitungan  Working Capital 
Turnover pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.19 
berikut ini. 
 
Tabel 4.18 Perhitungan Working Capital Turnover PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun Penjualan 
Working 
Capital WCT Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 1,752,802 814,745 2.15x - 
2012 2,747,623 327,943 8.38x 6.23x 
2013 4,056,735 1,048,280 3.87x -4.51x 
2014 5,139,974 2,483,778 2.07x -1.8x 






Berdasarkan tabel 4.18 di atas dapat dilihat bahwa tingkat perputaran modal 
kerja PT Tiga Pilar Sejahtera Food pada tahun 2011 tingkat sebesar 2,15 kali dan 
nilai ini naik sebesar 6,23 kali pada tahun berikutnya menjadi 8,38 kali. Sayangnya 
selama dua tahun terakhir terjadi penurunan perputaran modal kerja menjadi 3,87 
pada tahun 2013 dan 2,07 pada tahun 2014. 
Berdasarkan dapat dilihat bahwa kenaikan perputaran modal kerja pada 
tahun 2012 naik akibat menurunnya nilai modal kerja. Sedangkan pada tahun 2013 
dan 2014 PT Tiga Pilar Sejahtera Food mengalami kenaikan pada pembelanjaan 
modal kerjanya. Kenaikan ini diakibatkan oleh kenaikan hhutang jangka pendek dan 
kenaikan aset lancar. Sayangnya keputusan penambahan modal kerja ini tidak 
dibarengi dengan efisiensi yang baik karena jumlah penjualan yang kurang signifikan 
peningkatannya dibandingkan kenaikan modal kerjanya. 
Selanjutnya penulis akan menganalisis working capital turnover pada PT 
Ultra Jaya Milk Industry Tbk pada periode 2011-2014. Perhitungan working capital 
turnover PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.19 berikut ini. 
 
Tabel 4.19 Perhitungan Working Capital Turnover PT Ultra Jaya Milk Industry 
Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun Penjualan 
Working 
Capital WCT Naik 
(Rupiah) (Rupiah) (Turun) 
2011 2,102,384 316,485 6.64x - 
2012 2,809,851 603,604 4.66x -1.99x 
2013 3,460,231 931,716 3.71x -0.94x 
2014 3,916,789 1,151,135 3.40x -0.31x 





Berdasarkan Tabel 4.19 di atas dapat dilihat bahwa selama empat tahun 
terakhir selalu terjadi penurunan nilai perputaran modal kerja. Pada tahun 2011 nilai 
perputaran modal kerja sebesar 6,64 kali dan pada tahun 2012 turun sebesar 1,99 
kali menjadi 4,66 kali. Kemudian pada tahun 2013 dan 2014 kembali terjadi 
penurunan nilai perputaran modal kerja, yakni sebesar 0,94 kali menjadi 3,71 kali 
pada tahun 2013 dan 0,31 kali menjadi 3,40 kali pada tahun 2014. 
Berdasarkan Tabel 4.19 di atas dapat dilihat bahwa PT Ultra Jaya Milk terus 
mengalami penurunan dalam tingkat perputaran modal kerjanya. Hal ini disebabkan 
oleh meningkatnya pembelanjaan perusahaan terhadap modal kerja. Peningkatan 
modal kerja ini disebabkan oleh meningkatnya aktiva lancar yang cukup besar dari 
tahun ke tahun yang tidak sebanding dengan jumlah kenaikan hhutang lancar dari 
tahun ke tahun. Bahkan, pada tahun 2012 dan 2014 tidak terjadi penambahan 
hhutang jangka pendek. Sehingga pembelanjaan perusahaan terhadap modal kerja 
semakin membengkak setiap tahunnya. Sayangnya, terdapat kemungkinan 
penambahan modal kerja ini tidak dibarengi dengan penggunaan yang efisien dalam 
menghasilkan kenaikan penjualan yang signifikan. 
Setelah melihat tingkat perputaran modal kerja dari masing-masing 
perusahaan, maka penulis akan menyajikan perbandingan tingkat perputaran aktiva 






Tabel 4.20 Perbandingan Rasio Working Capital Turnover antara  PT Indofood 
Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun  
 Working Capital Turn Over  





Tbk Milk Tbk 
2011 3.83x 2.79x 2.15x 6.64x 
2012 3.74x 3.10x 8.38x 4.66x 
2013 4.18x 3.20x 3.87x 3.71x 
2014 3.47x 4.17x 1.51x 3.40x 
Rata-Rata 3.81 x 3.32 x 3.98 x 4.60x 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa PT Ultra Jaya Milk Industry 
Tbk yang paling efisien dalam perputaran modal kerjanya. Meskipun, nilai dari 
perputaran modal kerja PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk selalu turun, namun selama 
empat tahun penelitian rata-rata perputaran modal kerja PT Ultra Jaya Milk Industry 
Tbk yang paling tinggi 4,6 kali. Semakin tinggi nilai dari rasio ini, menunjukkan 
semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam mengefisiensikan penggunaan modal 
kerjanya untuk menghasilkan penjualan. 
3. Rasio Efisiensi 
Rasio Efisiensi diketahui dengan cara membandingkan beban usaha 








Perhitungan Rasio Efisiensi PT Indofood Sukses Makmur Tbk dapat dilihat 
pada Tabel 4.21 berikut ini: 
 
Tabel 4.21 Perhitungan Rasio Efisiensi PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
 Beban 
Usaha   
Penjualan Bersih  Rasio   Naik  
 (Rupiah)   (Rupiah)   Efisiensi   (Turun)  
2011 
      
38,959,491  
           
45,332,256  86%  -  
2012 
      
43,760,288  
           
50,059,427  87% 1% 
2013 
      
50,564,900  
           
55,623,657  91% 3% 
2014 
      
57,112,724  
           
63,594,452  90% -1% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa selama empat tahun terakhir 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk cenderung mengalami kenaikan rasio efisiensi. 
Pada tahun 2011 nilai rasio efisiensi sebesar 86% dan pada tahun 2012 naik 
sebesar 1% menjadi 87%. Kemudian pada tahun 2013 kembali terjadi kenaikan 
menjadi 91%. Barulah pada tahun 2014 terjadi penurunan rasio sebesar 1% menjadi 
90%.  
Berdasarkan tabel 4.21 di atas dapat dilihat bahwa PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk terus mengalami peningkatan dalam nilai rasio efisiensi dari tahun 2011 
hingga 2013. Semakin rendah rasio ini, semakin baik karena ini menunjukkan beban 




di atas dapat dilihat PT Indofood Sukses Makmur Tbk kurang efisien dalam 
menggunakan dananya karena jumlah rasio yang cenderung tinggi dan semakin 
meningkat selama tiga tahun. Semakin tidak efisien perusahaan dalam 
menggunakan dana, itu menggambarkan bahwa perusahaan tersebut kurang bijak 
dalam menggunakan dana yang berasal dari sumber-sumber pendapatan 
perusahaan. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan rasio efisiensi 
pada PT Mayora Indah Tbk. Perhitungan  rasio efisiensi pada PT Mayora Indah Tbk 
dapat dilihat pada Tabel 4.22 berikut ini 
 




Usaha   
 Penjualan Bersih   Rasio   Naik  






      
8,695,989  
               
9,453,866  92%  -  
2012 
      
9,354,066  
             
10,510,626  89% -3% 
2013 
    
10,713,028  
             
12,017,837  89% 0% 
2014 
    
13,277,791  
             
14,169,088  94% 5% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Mayora Indah Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa selama empat tahun terakhir 
PT Mayora Indah Tbk mengalami fluktuasi dalam nilai rasio efisiensi. Pada tahun 




menjadi 89%. Kemudian pada tahun 2013 terjadi stagnansi dimana nilai rasio 
efisiensi tetap dari tahun sebelumnya, yakni sebesar 89%. Pada tahun 2014 terjadi 
kenaikan rasio sebesar 5% menjadi 94%. 
 Berdasarkan tabel 4.22 di atas dapat dilihat bahwa PT Mayora Indah Tbk 
terus mengalami fluktuasi dalam nilai rasio efisiensinya. Semakin rendah rasio ini, 
semakin baik karena ini menunjukkan beban perusahaan berhasil ditekan dan 
penjualan semakin meningkat. Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa PT 
Mayora Indah Tbk cukup efisien dalam kurun waktu 2011 hingga 2013 dimana 
perusahaan berhasil menekan beban usaha agar tidak naik terlalu tinggi dan masih 
tetap mampu meningkatkan penjualan. Sayangnya pada tahun 2014 perusahaan 
tidak mampu menekan kenaikan beban usaha agar tidak terlalu tinggi dan meskipun 
terjadi kenaikan penjualan namun kenaikan ini tidak sebanding dengan kenaikan 
beban usaha. Komponen biaya tersebut hanya diketahui oleh pihak manajemen. 
Namun, secara umum komponen biaya yang dimaksud adalah biaya iklan, biaya 
riset, biaya konsultasi (tenaga konsultan) dan biaya sponsorship yang kurang 
berpengaruh secara signikan terhadap perolehan laba 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan rasio efisiensi 
pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. Perhitungan  rasio efisiensi pada PT Tiga 







Tabel 4.23 Perhitungan Rasio Efisiensi Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk Tahun 
2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun 
 Beban 
Usaha   
 Penjualan 
Bersih  
 Rasio   Naik  
 (Rupiah)   (Rupiah)   Efisiensi   (Turun)  
2011 
        
1,444,950  
             
1,752,802  82%  -  
2012 
        
2,321,658  
             
2,747,623  84% 2% 
2013 
        
3,440,811  
             
4,056,735  85% 1% 
2014 
        
4,486,820  
             
5,139,974  87% 2% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa selama empat tahun terakhir 
PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk mengalami kecenderungan peningkatan dalam 
nilai rasio efisiensi. Pada tahun 2011 nilai rasio efisiensi sebesar 82%% dan pada 
tahun 2012 naik sebesar 2% menjadi 85%. Kemudian pada tahun 2013 terjadi 
kenaikan dimana nilai rasio efisiensi sebesar 1% dari tahun sebelumnya, yakni 
sebesar 85%. Pada tahun 2014 terjadi kenaikan rasio sebesar 2% menjadi 87%. 
 Berdasarkan Tabel 4.23 di atas dapat dilihat bahwa PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food Tbk terus mengalami kenaikan nilai rasio efisiensi setiap tahunnya. Semakin 
tinggi rasio ini, semakin tidak efisien karena ini menunjukkan beban perusahaan 
cukup besar dibandingkan nilai penjualan perusahaan. Berdasarkan tabel di atas 
dapat dilihat PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk kurang efisien dalam kurun waktu 
2011 hingga 2014 dimana perusahaan selalu mengalami kenaikan nilai rasio 
efisiensi setiap tahunnya. Semakin tidak efisien rasio ini, mencerminkan bahwa 




terlalu berpengaruh signifikan terhadap perolehan laba atau dengan kata lain 
perusahaan boros dalam membelanjakan sumber-sumber pendapatannya. 
Dalam penelitian ini penulis mengambil empat perusahaan sejenis sebagai 
sampelnya. Maka, selanjutnya penulis juga melakukan perhitungan rasio efisiensi 
pada PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk. Perhitungan  rasio efisiensi pada PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk dapat dilihat pada Tabel 4.24 berikut ini 
 
Tabel 4.24 Perhitungan Rasio Efisiensi Ultra Jaya Milk Industry Tbk Tahun 




Penjualan Bersih Rasio Naik 
(Rupiah) (Rupiah) Efisiensi (Turun) 
2011 1,920,325 2,102,384 91% - 
2012 2,357,217 2,809,851 84% -7% 
2013 2,997,603 3,460,231 87% 3% 
2014 3,589,476 3,916,789 92% 5% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk/data diolah kembali 
 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa selama empat tahun terakhir 
PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk mengalami kecenderungan peningkatan dalam nilai 
rasio efisiensi. Pada tahun 2011 nilai rasio efisiensi sebesar 91% dan pada tahun 
2012 turun sebesar 7% menjadi 84%. Kemudian pada tahun 2013 terjadi kenaikan 
dimana nilai rasio efisiensi sebesar 3% dari tahun sebelumnya, yakni sebesar 87%. 




 Berdasarkan Tabel 4.24 di atas dapat dilihat bahwa PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk cenderung mengalami kenaikan nilai rasio efisiensi setiap tahunnya. 
Semakin tinggi rasio ini, semakin tidak efisien karena ini menunjukkan beban 
perusahaan cukup besar dibandingkan nilai penjualan perusahaan. Berdasarkan 
tabel di atas dapat dilihat PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk kurang efisien dalam 
kurun waktu 2011 hingga 2014 dimana perusahaan hanya satu kali mengalami 
penurunan nilai rasio pada tahun 2012. Semakin tidak efisien rasio ini, 
mencerminkan bahwa perusahaan tidak mampu menekan kompenen-komponen 
biaya yang yang tidak terlalu berpengaruh signifikan terhadap perolehan laba. 
Komponen biaya tersebut hanya diketahui oleh pihak manajemen. Namun, secara 
umum komponen biaya yang dimaksud adalah biaya iklan, biaya riset, biaya 
konsultasi (tenaga konsultan) dan biaya sponsorship yang kurang berpengaruh 
secara signikan terhadap perolehan laba 
Setelah melihat tingkat perputaran modal kerja dari masing-masing 
perusahaan, maka penulis akan menyajikan perbandingan nilai rasio efisiensi di 
antara keempat perusahaan tersebut yang dapat dilihat pada tabel berikut ini. 
 
Tabel 4.25 Perbandingan Rasio Nilai Rasio Efisiensi antara  PT Indofood 
Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
dan  PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk Tahun 2011-2014 (Jutaan Rupiah) 
Tahun  












2011 86% 92% 82% 91% 
2012 87% 89% 84% 84% 
2013 91% 89% 85% 87% 
2013 90% 94% 87% 92% 
Rata-Rata 89% 91% 85% 88% 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses MakmurTbk, PT Mayora Indah Tbk,  PT 




Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
Tbk yang paling efisien dalam perputaran modal kerjanya. Meskipun, nilai dari rasio 
efisiensi PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk selalu naik, namun selama empat tahun 
penelitian nilai rasio efisiensi PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk yang paling rendah 
dibandingkan dengan perusahaan lain, dengan nilai rata-rata yakni 85%. Semakin 
rendah nilai dari rasio ini, menunjukkan semakin tinggi kemampuan perusahaan 
dalam mengefisiensikan penggunaan dananya karena mampu menekan 
penggunaan dana untuk beban-beban yang tidak perlu. 
Setelah melakukan penelitian tersebut di atas, selanjutnya penulis akan 
menyajikan tabel perbandingan yang menunjukkan perbandingan rasio profitabilitas 
dan rasio aktivitas secara keseluruhan pada PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT 
Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Food Tbk 
yang dapat dilihat pada tabel berikut ini. 
 
Tabel 4.26 Ringkasan Perbandingan Rasio Profitabilitas dan Rasio Aktivitas 
antara PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar 





Return On Investment 
PT Indofood PT Mayora PT Tiga Pilar PTUltra  
Sukses Makmur Tbk Indah Tbk Sejahtera Food Tbk Jaya Tbk 
2011 12.75% 11.48% 8.45% 8.35% 
2012 11.58% 13.93% 11.89% 17.74% 















Sambungan Tabel 4.26 
Tahun 
Net Profit Margin 
PT Indofood PT Mayora PT Tiga Pilar PTUltra  
Sukses Makmur Tbk Indah Tbk Sejahtera Food Tbk Jaya Tbk 
2011 10.69% 8.55% 5.11% 6.11% 
2012 9.52% 9.23% 7.08% 12.58% 
2013 5.08% 8.55% 8.43% 9.40% 




Total Assets Turnover 
PT Indofood PT Mayora PT Tiga Pilar PTUltra  
Sukses Makmur Tbk Indah Tbk Sejahtera Food Tbk Jaya Tbk 
2011 0.85x 1.43x 0.49x 0.96x 
2012 0.85x 1.27x 0.71x 1.16x 
2013 0.72x 1.24x 0.81x 1.23x 
2014 0.53x 0.92x 0.24x 0.72 
Tahun 
 
Working Capital Turnover 
PT Indofood PT Mayora PT Tiga Pilar PTUltra  
Sukses Makmur Tbk Indah Tbk Sejahtera Food Tbk 
Jaya Tbk 
 
2011 3.83x 2.79x 2.15x 6.64x 
2012 3.74x 3.1x 8.38x 4.66x 
2013 4.18x 3.2x 3.87x 3.71x 
2014 2.5x 2.79x 0.71x 1.83x 
Tahun 
 Rasio Efisiensi  
PT Indofood PT Mayora PT Tiga Pilar PTUltra  
Sukses Makmur Tbk Indah Tbk Sejahtera Food Tbk Jaya Tbk 
2011 86% 92% 82% 91% 
2012 87% 89% 84% 84% 
2013 91% 89% 85% 87% 
2014 90% 94% 87% 92% 
 
Sumber: Laporan Keuangan PT Indofood Sukses Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Industry Tbk/data diolah kembali 
 
Dengan melihat ringkasan Tabel 4.26 di atas dapat diketahui secara 




Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk dalam 
rasio profitabilitas dan rasio aktivitas. Dimana, dalam rasio profitabilitas yaitu rasio 
profit margin dan rasio return on investment PT Ultra Jaya Milk yang paling unggul 
dibandingkan ketiga perusahaan lainnya. Hal ini disebabkan oleh penambahan 
aktiva tetap dan aktiva lancar PT Ultra Jaya Milk tidak sebesar perusahaan-
perusahaan lainnya dari tahun ke tahun, akan tetapi perusahaan masih mampu 
meningkatkan nilai labanya dari tahun ke tahun. Sehingga, dapat ditarik kesimpulan 
bahwa perusahaan Ultra Jaya Milk, yang paling sedikit mengalokasikan sumber-
sumber pendapatannya pada pembelanjaan aktiva. Hal ini mengindikasikan 
perusahaan mampu melakukan efisiensi yang baik dalam menggunakan sumber 
yang dimilikinya, karena dengan sumber daya yang tidak sebesar perusahaan 
lainnya, PT Ultra Jaya Milk tetap mampu meningkatkan nilai labanya. 
Pada rasio aktivitas, yakni rasio perputaran total asset, perputaran modal 
kerja dan rasio efisiensi, terlihat jelas perbandingan diantara keempat perusahaan. 
Dalam rasio perputaran asset PT Mayora Indah Tbk lebih unggul dibanding ketiga 
perusahaan lainnya. Hal  ini mengindikasikan bahwa PT Mayora Indah Tbk dalam 
penggunaan aktiva yang dimilikinya telah digunakan secara efisien dalam 
menghasilkan penjualan. Sedangkan untuk tingkat perputaran modal kerja PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk merupakan perusahaan yang paling unggul dibanding ketiga 
perusahaan lainnya. Hal ini disebabkan karena perusahaan banyak 
menginvestasikan dananya pada aktiva lancar dan mengurangi jumlah hhutang 
lancarnya, sehingga jumlah modal kerjanya semakin besar.  Akan tetapi, jumlah 
modal kerja PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk cenderung kecil dibandingkan dengan 




efisiensi dalam penggunaannya sehingga dengan modal kerja yang kecil nilai 
penjualan perusahaan tetap naik setiap tahunnya. Pada rasio efisiensi perusahaan 
yang paling unggul adalah PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk. Dimana, dibanding 
perusahaan lain selama empat tahun berturut-turut PT Tiga Pilar Sejahtera Food 
memiliki nilai yang paling kecil. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan telah 
menggunakan dananya secara efisien dalam menekan pembelanjaan pada biaya-
biaya yang kurang efektif dalam meningkatkan penjualan perusahaan. 
Berdasarkan hasil penelitian di atas dapat diketahui bahwa PT Indofood 
Sukses Makmur kurang eifisien dalam menggunakan dananya. Sehingga 
berdasarkan hipotesis pertama yang menyatakan bahwa PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk, PT Mayora Indah Tbk, PT Tiga Pilar Sejahtera Food, dan PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk telah efisien dalam penggunaan dananya, tidak terbukti 
dalam penelitian ini. Sedangkan untuk hipotesis kedua, berdasarkan hasil penelitian 
diketahui bahwa PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk merupakan perusahaan yang 
paling efisien dalam penggunaan dananya. Sehingga, berdasarkan hipotesis kedua 
yang menyatakan bahwa PT Mayora Indah Tbk yang paling efisien dalam 











Berdasarkan uraian dan analisis yang telah dilakukan, maka penulis 
mengambil kesimpulan sebagai berikut: 
a. PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk memiliki nilai profit margin ratio yang paling 
besar selama dua tahun, dengan nilai rata-rata profit margin ratio yang paling 
besar yakni 8,83%. Sehingga PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk memiliki 
kemampuan yang tinggi dalam menggunakan sumber-sumber pendapatannya 
secara efisien untuk menghasilkan laba bersih. 
PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk memiliki nilai return on investment yang 
paling besar selama tiga tahun dari empat tahun penelitian, dengan nilai rata-
rata return on investment yang paling besar yakni 13,49%. Sehingga PT Ultra 
Jaya Milk Industry Tbk memiliki kemampuan yang tinggi untuk menggunakan 
aktivanya secara efisien dalam menghasilkan laba bersih. 
PT Mayora Indah Tbk memiliki nilai total assets turnover yang paling 
besar selama empat tahun penelitian, dengan nilai rata-rata perputaran total 
aktiva sebesar 0.96 kali. Sehingga, PT Mayora Indah Tbk memiliki kemampuan 
yang tinggi untuk menggunakan aktivanya secara efisien yang dalam 
memperoleh nilai penjualan yang tinggi. 
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PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk, merupakan perusahaan yang memiliki 
rata-rata tingkat working capital turnover yang paling tinggi, dibandingkan 
dengan ketiga perusahaan lainnya. Sehingga, dapat ditarik kesimpulan bahwa 
PT Ultra Jaya Milk yang paling efisien dalam menggunakan modal kerjanya 
dalam menghasilkan penjualan. 
PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk, merupakan perusahaan yang memiliki 
nilai rasio efisiensi yang paling rendah, dibandingkan dengan ketiga perusahaan 
lainnya. Sehingga PT Tiga Pilar Sejahtera Food yang paling efisien dalam 
penggunaan dananya untuk membiayai beban-beban perusahaan dalam 
menghasilkan penjualan. Artinya PT Tiga Pilar Sejahtera Food mampu menekan 
beban-beban perusahaan yang dianggap tidak efektif dan efisien dalam 
mengasilkan laba perusahaan. 
Dari hasil penelitian yang telah dilakukan melalui analisis rasio 
profitabilitas dan analisis rasio aktivitas maka penulis dapat menyimpulkan 
bahwa dari keempat perusahaan sampel, PT Indofood Sukses Makmur Tbk 
kurang efisien dalam penggunaan dananya, sehingga hipotesis pertama tidak 
terbukti.  
b. Dari hasil penelitian yang telah dilakukan melalui analisis rasio profitabilitas (net 
profit margin dan return on investment) dan rasio aktivitas (total assets turn over, 
working capital turnover dan efficiency ratio) PT Ultra Jaya Milk Industru Tbk 
yang paling efisien pada tiga rasio, yakni net profit margin, return on investment, 
dan working capital turnover. Berdasarkan hasil penelitian tersebut penulis 
menyimpulkan bahwa PT Ultra Jaya Milk Industry Tbk yang paling efisien dalam 




Saran yang dapat disampaikan dari hasil penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
1. Sebaiknya PT Indofood Sukses Makmur Tbk dan PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food memperhatikan keputusannya dalam investasi aktiva-aktiva tetap 
maupun aktiva lancar, agar tidak terjadi pembelian aktiva yang terlalu 
besar namun kurang menghasilkan laba atau dengan kata lain 
menyebabkan terjadinya pemborosan. 
2. Sebaiknya PT Mayora Indah Tbk dapat lebih menekan lagi beban-beban 
yang tidak efektif dalam menghasilkan laba. Sehingga, perusahaan dapat 
lebih efisien lagi dalam bekerja dan menghasilkan laba atau dengan kata 
lain agar perusahaan tidak boros dalam menggunakan dananya untuk 
beban-beban yang tidak terlalu diperlukan. 
3. Sebaiknya PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk memperhatikan 
keputusannya dalam sumber dan penggunaan dana agar sesuai dengan 
matching principle sehingga efisiensi manajemen dana perusahaan dapat 
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Tabel 7.1 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk Tahun 2011-2012 
Sumber-Sumber Dana   Penggunaan Dana   
 Aktiva Lancar Non Kas  
                
622,041,000,000   Aktiva Tetap  
         
3,895,651,000,000  
 Utang Jangka Pendek  
                
339,699,000,000   Ekuitas  
         
2,532,449,000,000  
 Penyusutan  
             
1,027,009,000,000   Pembayaran Dividen  
            
257,417,000,000  
 Laba Perusahaan  
             
4,779,446,000,000      
 Utang Jangka Panjang  
                
535,324,000,000      
Jumlah 
             
7,303,519,000,000   Jumlah  
         
6,685,517,000,000  
 
Tabel 7.2 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk Tahun 2012-2013 
Sumber-Sumber Dana    Penggunaan Dana    
 Utang  
          
13,283,451,000,000   Aktiva Tetap  
         
8,028,259,000,000  
 Ekuitas  
             
6,281,531,000,000   Aktiva Lancar Non Kas  
         
6,892,367,000,000  
 Laba Perusahaan  
             
2,824,151,000,000   Pembayaran Dividen  
         
1,021,277,000,000  
 Penyusutan  
             
1,566,339,000,000      
 Jumlah  
          
23,955,472,000,000   Jumlah  
      
15,941,903,000,000  
 
Tabel 7.3 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Indofood Sukses 
Makmur Tbk Tahun 2013-2014 
Sumber-Sumber dana    Penggunaan Dana    
Aktiva Lancar Non Kas 
             
5,827,925,000,000   Aktiva Tetap  
            
178,784,000,000  
Utang 
             
4,183,779,000,000   Pembayaran Dividen  
         
1,246,821,000,000  
Ekuitas 
             
3,336,620,000,000      
Laba Perusahaan 
             
4,401,080,000,000      
Penyusutan 
                
404,957,000,000      
Jumlah 
          
18,154,361,000,000   Jumlah  






Tabel 7.4 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Mayora Indah Tbk 
Tahun 2011-2012 
Sumber-Sumber Dana   Penggunaan dana   
 Utang  
         
1,059,479,673,771   Aktiva Tetap  
         
1,084,582,497,067  
 Ekuitas  
            
628,386,817,101   Aktiva Lancar Non Kas  
             
199,126,544,528  
 Laba  
            
260,942,251,632   Pembayaran Dividen  
               
99,655,920,000  
 Penyusutan  
            
744,428,404,309      
 Jumlah  
         
2,693,237,146,813    
         
1,383,364,961,595  
 
Tabel 7.5 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Mayora Indah Tbk 
Tahun 2012-2013 
Sumber-Sumber Dana   Penggunaan Dana   
Utang 
            
581,667,420,158   Aktiva Tetap  
             
614,416,817,230  
Ekuitas 
            
815,797,242,457   Aktiva Lancar Non Kas  
             
600,464,539,466  
Laba 
         
1,013,558,238,779   Pembayaran Dividen  
             
182,714,320,000  
Penyusutan 
            
358,021,009,583      
Jumlah 
         
2,769,043,910,977   Jumlah  
         
1,397,595,676,696  
 
Tabel 7.6 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Mayora Indah Tbk 
Tahun 2013-2014 
Sumber-Sumber Dana    Penggunaan Dana    
Utang 
            
374,229,701,722   Aktiva Tetap  
             
870,058,057,235  
Ekuitas 
            
200,460,564,376   Aktiva Lancar Non Kas  
         
1,226,272,910,898  
Laba 
            
409,824,768,594   Pembayaran Dividen  
             
205,700,037,470  
Penyusutan 
            
399,375,064,834      
Jumlah 
         
1,383,890,099,526   Jumlah  







Tabel 7.7 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food Tbk Tahun 2011-2012 
Sumber-Sumber Dana   Penggunaan Dana   
Kenaikan Hutang 
       
554,519,000,000  
Kenaikan Aktiva Lancar Non 
Kas 
           
350,857,000,000  
Keuntungan Perusahaan 
       
253,664,000,000  Kenaikan Aktiva Tetap 
               
5,542,000,000  
Penyusutan 
       
110,415,000,000   Penurunan Modal  
           
200,636,000,000  
     Pembayaran Dividen  
             
19,019,000,000  
Jumlah 
       
918,598,000,000   Jumlah 
           
576,054,000,000  
 
Tabel 7.8 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food Tbk Tahun 2012-2013 
Sumber Dana    Penggunaan Dana    
Kenaikan Utang 
       
373,985,000,000  Kenaikan Aktiva Lancar 
           
686,149,000,000  
Kenaikan Modal 
       
523,956,000,000   Kenaikan Aktiva Tetap  
           
294,039,000,000  
Laba Perusahaan 
       
346,728,000,000  Pembayaran dividen 
             
23,408,000,000  
Penyusutan 
         
84,207,000,000      
Jumlah 
   
1,328,876,000,000   Jumlah 
       
1,003,596,000,000  
 
Tabel 7.9 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Tiga Pilar Sejahtera 
Food Tbk Tahun 2013-201 
SUMBER-SUMBER DANA    PENGGUNAAN DANA    
Penurunan Aktiva Tetap 96,668,000,000 
 Kenaikan Aktiva Lancar Non 
Kas  
           
728,286,000,000  
Kenaikan Utang 1,331,965,000,000 Pembayaran Dividen 
             
24,871,000,000  
Kenaikan Modal 1,236,056,000,000     
Laba Perusahaan 378,134,000,000     
Penyusutan 101,778,000,000     
Jumlah 3,144,601,000,000  Jumlah  







Tabel 7.10 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk Tahun 2011-2012 
Sumber-Sumber Dana   Penggunaan Dana   
Aktiva Lancar Non Kas 
                          
53,739,668  Aktiva Tetap 
                 
37,719,437,316  
Ekuitas 
                
324,547,799,485  Utang 
                 
84,270,936,513  
Laba 
                
353,431,619,485      
Penyusutan 
                  
91,790,371,520      
Jumlah 
                
769,823,530,158  Jumlah 
               
121,990,373,829  
 
Tabel 7.11 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk Tahun 2012-2013 
Sumber-Sumber Dana   Penggunaan Dana   
Hutang 
                  
52,200,179,449  Aktiva Tetap 
                 
87,537,387,623  
Ekuitas 
                
338,627,420,664  Aktiva Lancar Non Kas 
               
293,348,706,367  
Laba  
                
325,127,420,664  Pembayaran Dividen 
                       
989,991,228  
Penyusutan 
                
101,073,994,937      
Jumlah 
                
817,029,015,714   Jumlah  
               
381,876,085,218  
 
Tabel 7.12 Laporan Sumber dan Penggunaan Dana PT Ultra Jaya Milk 
Industry Tbk Tahun 2013-2014 
Sumber-Sumber Dana    Penggunaan Dana    
Utang 
                
144,488,640,431  Aktiva Tetap 
               
176,696,564,470  
Ekuitas 
                
249,951,225,644  Aktiva Lancar Non Kas 
               
198,931,167,432  
Laba  
                
283,360,914,211  Pembayaran Dividen 
                 
49,408,062,199  
Penyusutan 
                
139,442,352,412      
Jumlah 
                
817,243,132,698  Jumlah 
               
425,035,794,101  
 
